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Anteriormente alla riforma del diritto societario del 2003 al gruppo di 
società non era dedicata alcuna disciplina organica nel nostro ordinamento, 
interessatosi al fenomeno essenzialmente con norme di settore (ad esempio la 
disciplina dei gruppi bancari) o volte a disciplinarne aspetti specifici e per lo più 
da un punto di vista patologico (l’insolvenza o l’informazione contabile)1.  
Il problema della individuazione di un concetto di gruppo a livello 
normativo era nota già al legislatore del 1942, che nella Relazione al codice 
civile osservava come « il raggruppamento di varie società intorno a una che le 
controlla è fenomeno che corrisponde tipicamente agli orientamenti della 
moderna economia organizzata. Si tratta, infatti, quasi sempre della 
manifestazione del crescente sviluppo di un nucleo produttivo iniziale che si 
integra dando vita ad altre attività sussidiarie e collaterali alle quali, per ragioni 
di razionale organizzazione, meglio conviene una gestione autonoma. I rapporti 
fra le società del gruppo che in tal modo si forma rappresentano dunque, in 
definitiva, un vantaggio per la produzione (…). Il pericolo insito in questi 
raggruppamenti di imprese non sta nel loro funzionamento ma può sorgere dalla 
formazione di capitale». Benché consapevole dell’importanza del fenomeno e 
dei profili critici ad esso correlati, il legislatore preferì astenersi dal dettare una 
definizione del gruppo limitandosi a disciplinare gli aspetti delle aggregazioni 
societarie ritenuti più problematici, come le partecipazioni sociali reciproche e 
l’acquisto di azioni proprie, dando vita ad una regolamentazione piuttosto 
                                                 
1
 Il problema del gruppo di società può essere riassunto nella riflessione di uno Studioso che 
assai prima della riforma del diritto societario osservava come «se la comunità giuridica italiana 
non ha saputo – né sa tuttavia – dire che cosa sia il gruppo come fenomeno, ha sempre saputo – 
e sa – quali problemi la realtà del gruppo genera e, quindi, ha sempre riconosciuto il gruppo 
come campo problematico», SPADA, Gruppi di società, in Riv. dir. civ., 1992, II, p. 222. 
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Il tentativo, in occasione della novella del 2003, di porre rimedio al 
deficit normativo comunque avvertito all’interno del nostro ordinamento 
giuridico, si è tradotto in un intervento regolatore di carattere generale, in cui 
assume ruolo preminente la “responsabilità”. 
Nel dare attuazione alla legge delega per la riforma del diritto societario il 
legislatore delegato, infatti, ha preferito  porre al centro della relativa disciplina 
l’attività di direzione e coordinamento e la responsabilità che da essa deriva, 
preferendo non circoscrivere il fenomeno all’interno di una fattispecie legale 
tipica
3
. Nella trasposizione normativa dei principi e dei criteri dettati dalla legge 
delega si è, infatti, scelto di non dettare una nozione di gruppo che ne 
individuasse i caratteri e ne descrivesse la struttura ma si pone l’accento sul 
profilo sanzionatorio della disciplina regolando in maniera espressa unicamente 
la responsabilità del soggetto che esercita l’attività di direzione e coordinamento 
nelle ipotesi in cui questa venga svolta in violazione dei principi di corretta 
gestione societaria e imprenditoriale. 
È stato evidenziato come questa opzione legislativa non fosse imposta né 
suggerita dalla legge delega, il cui art. 10 taceva sul profilo della responsabilità 
ed enunciava principi generali e «criteri direttivi tali che, se adeguatamente 
sviluppati in tutte le coerenti implicazioni, potevano ben tradursi in un diritto dei 
gruppi attento ai variegati e compositi aspetti della formazione, 




 Colpisce, quindi, immediatamente non solo la scelta di non dettare una 
                                                 
2
 Per la ricostruzione del dibattito sui gruppi nel corso degli anni Trenta si veda ABBADESSA, I 
gruppi di società nel diritto italiano, in I gruppi di società, a cura di A. Pavone La Rosa, 
Bologna, 1982, p. 104. 
3
 La Relazione di accompagnamento alla Riforma del diritto societario precisa che si è ritenuto “ 
non opportuno dare o richiamare una qualunque nozione di gruppo o di controllo, e per due 
ragioni: è chiaro da un lato che le innumerevoli definizioni di gruppo esistenti nella normativa di 
ogni livello sono funzionali a problemi specifici; ed è altrettanto chiaro che qualunque nuova 
nozione si sarebbe dimostrata inadeguata all’incessante evoluzione della realtà sociale, 
economica e giuridica”. 
4
 Così CARIELLO, Direzione e coordinamento di società e responsabilità: spunti interpretativi 
iniziali per una riflessione generale, in Riv. soc., 2003, p. 1231 e ss.; ID. Primi appunti sulla c.d. 
responsabilità da attività da direzione e coordinamento di società, in Aa. Vv., Le grandi opzioni 
della riforma del diritto e del processo societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, p. 332 e ss.; 
DAL SOGLIO, Commento agli artt. 2497-2497 septies c.c., in Il nuovo diritto delle società, 
Commentario a cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2303, nt. 2. 
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definizione di gruppo, ma soprattutto di aprire il capo IX del libro V del Codice 
Civile , intitolato «Direzione e coordinamento di società», con una disposizione 
rubricata «Responsabilità». 
 Va, inoltre, sottolineato come benché né in tale disposizione, punto nodale 
dell’intera disciplina, né nell’intero capo sia presente il termine “gruppo”5, non 
vi sono però dubbi sul fatto che con le norme in parola il legislatore abbia inteso 
disciplinare il fenomeno dei gruppi. Tale intento è reso esplicito nell’art. 10 della 
legge delega al Governo per la riforma del diritto societario (L. 3 ottobre 2001, 
n. 366) che, alla lettera a) stabiliva di «prevedere una disciplina del gruppo 
secondo principi di trasparenza e tale da assicurare che l’attività di direzione e 
coordinamento contemperi adeguatamente l’interesse del gruppo, delle società 
controllate e dei soci di minoranza di queste ultime». 
La scelta di non menzionare il gruppo risponde ad una duplice esigenza 
avvertita dal legislatore: da un lato, dare un ruolo preminente alla soluzione dei 
problemi classicamente afferenti al fenomeno quali la tutela dei soci esterni e dei 
creditori, dall’altro, rispettare la costante evoluzione giuridica ed economica 
dello stesso prescindendo da un inquadramento dogmatico del fenomeno
6
.  
L’opzione legislativa non pare essere di tipo definitorio quanto piuttosto 
sanzionatorio: non vi è interesse a dettare  una definizione di “gruppo” come 
fattispecie rigida (sotto alcuno dei profili che possono esserne interessati, sia 
quello giuridico, economico o sociologico), bensì a porre l’attenzione sul fatto, 
produttivo di conseguenze rilevanti per l’ordinamento, che una o più società 
siano soggette ad un’attività di direzione e coordinamento esercitata da un’altra 
società o ente e rispetto al quale si pongono importanti esigenze di tutela dei 
soci di minoranza e dei creditori delle società sottoposte all’attività. Che questa 
                                                 
5
 Il termine gruppo è utilizzato invece con riferimento alle cooperative (art. 2545 septies) e nelle 
norme in cui si disciplinano alcuni reati societari (artt. 2621, 2622, 2634 c.c.). 
6
 V. VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, in Il nuovo 
diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. 
Portale, 3, Torino, 2007, p. 833 ss.. A favore invece di una definizione di gruppo alla quale 
riferire la responsabilità da direzione e coordinamento si erano espressi, antecedentemente alla 
definitiva stesura della norma, MAZZONI e REGOLI, Direzione e coordinamento di società, in Aa. 
Vv., Parere dei componenti del Collegio dei docenti del Dottorato di ricerca in diritto 
commerciale interno ed internazionale dell’Università Cattolica di Milano,in Riv. soc., 2002, p. 
1506. Dello stesso avviso anche RESCIGNO, Direzione e coordinamento di società, in Aa. Vv., 
Parere dei componenti del Collegio dei docenti del Dottorato di ricerca in diritto commerciale 
interno ed internazionale dell’Università Cattolica di Milano,in Riv. soc., 2002, p. 1506. 
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fosse l’intenzione del legislatore risulta con chiarezza anche dalla Relazione di 
accompagnamento alla riforma del diritto societario
7
, nella quale si legge che « 
si è ritenuto che il problema centrale del fenomeno del gruppo fosse quello della 
responsabilità, in sostanza della controllante, nei confronti dei soci e dei 
creditori sociali della controllata»
8
. 
Tuttavia, l’intervento legislativo non si è limitato all’introduzione del capo 
sopra menzionato, nel quale è comunque ravvisabile una disciplina organica del 
gruppo, ma si è esteso a prevedere, all’interno di contesti normativi estranei a 
quello in esame, singole disposizioni dalle quali si intuisce il riconoscimento di 
forme di aggregazione societaria riconducibili alla fattispecie del gruppo. Esse, 
pur non essendo esplicitamente definite  come “gruppo”, si basano su rapporti di 
dominio all’interno dei quali la società in posizione sovraordinata assume 
genericamente il nome di  “controllante” e quelle in posizione subordinata 
assumono il nome di  “controllate”. Innanzitutto troviamo l’art. 2381, 5° 
comma, c.c., che pone in capo agli amministratori delegati l’obbligo di riferire al 
consiglio e al collegio sindacale sulle operazioni di maggior rilievo effettuate 
dalla società o dalle sue controllate; l’art. 2403 bis, 2° comma, c.c., che 
attribuisce al collegio sindacale il potere di chiedere agli amministratori notizie 
anche con riferimento alle società controllate sull’andamento delle operazioni 
sociali o su determinati affari, nonché di scambiare informazioni con i 
corrispondenti organi delle società controllate in merito ai sistemi di 
amministrazione e controllo e all’andamento generale dell’attività sociale; l’art. 
2409, 1° e ultimo comma, che prevede la denuncia al tribunale in caso di gravi 
irregolarità nella gestione da parte degli amministratori della capogruppo 
potenzialmente dannose anche per la società controllata;  l’2391 bis relativo alle 
operazioni con parti correlate; e gli artt. 150, 151, 151 bis e 151 ter del TUF. 
Questo aspetto si collega ad un altro certamente innovativo che emerge 
dalla nuova disciplina: l’approccio dinamico con cui la riforma si pone rispetto 
                                                 
7
 Il testo della Relazione di accompagnamento alla riforma del diritto societario è consultabile in 
AA. VV., La riforma del diritto societario, a cura di M. Vietti, F. Auletta, G. Lo Cascio, U. 
Tombari, A. Zoppini, Milano, 2006, p. 257. 
8
 Evidenziano come la nuova disciplina in materia di gruppi debba considerarsi essenzialmente 
come diritto di tutela recante rimedi risarcitori D’ALESSANDRO, “La provincia del diritto 
societario inderogabile (ri)determinata”. Ovvero: esiste ancora il diritto societario?, in Riv. 
soc., 2003, p. 45 e ss.; CARIELLO, Primi appunti sulla c.d. responsabilità da attività da direzione 
e coordinamento di società, cit., p. 332. 
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. Non rileva più, quale elemento ritenuto sufficiente a configurare il 
gruppo, il mero possesso azionario o di quote ma l’attività, complessa, di 
direzione e coordinamento.  
Perde autonoma rilevanza, dunque, il profilo statico, il solo considerato 
dal legislatore del 1942, del controllo societario inteso come mera potenzialità 
dell’esercizio di un’influenza dominante, e viene sostituito da quello dinamico, 




In questa prospettiva, senza voler negare il ruolo preminente accordato al 
profilo attinente la tutela di soci esterni e creditori, pare potersi affermare che le 
disposizioni attualmente contenute nel nostro ordinamento si riferiscono anche 
ad una “organizzazione” del gruppo, delineando poteri e doveri degli organi di 
amministrazione e controllo delle società che esercitano o sono soggette 
all’attività di direzione e coordinamento e, come si avrà modo di approfondire, 













                                                 
9
 V. RORDORF,  I gruppi nella recente riforma del diritto societario, in Soc., 2004, I, p. 539. 
10
 V. TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, Milano, 2010, p. 18. 
11
 Ritengono che la riforma del diritto societario abbia introdotto uno “statuto differenziato” per 
le società di gruppo TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 10; SCOGNAMIGLIO, Poteri e 
doveri degli amministratori nei gruppi di società dopo la riforma del 2003, Milano, 2003, p. 200 
e ss.; MAUGERI, Formazione del gruppo e diritti dei soci, in Riv. dir. comm., 2007, I, p. 267; 
NIUTTA, La nuova disciplina delle società controllate: aspetti normativi della disciplina 
dell'organizzazione del gruppo di società , in Riv. soc., 2003, p. 780; Pennisi, La disciplina delle 
società soggette a direzione unitaria ed il recesso nei gruppi, in Il nuovo diritto delle società. 
Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 
2007, p. 889; Valzer, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, in Il 
nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, cit., 3, Torino, 2007, p. 
838 e ss. 
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1.2. Il gruppo come forma organizzativa dell’impresa 
 
La nozione più semplice che viene data del gruppo è quella che ne 
individua l’essenza in una aggregazione fra più società, all’interno della quale 
una molteplicità di imprese, distinte sotto il profilo giuridico, costituiscono 
un’impresa unica sotto il profilo economico12.   
Si tratta, dunque, di una forma organizzativa dell’impresa contraddistinta 
dalla circostanza  che una società o un ente ha il potere di dirigere e coordinare 
le attività di una pluralità di soggetti giuridicamente autonomi (società, a norma 
dell’art. 2497 c.c.), preordinandole al conseguimento di un interesse superiore e 




 La formazione di gruppi è invero ritenuto un fenomeno fisiologico
14
 
nell’esercizio di imprese di dimensioni medio-grandi: la ragione di ciò è 
immediatamente intuibile se si prendono in considerazione la funzione precipua 
del gruppo di società, e gli scopi alla cui realizzazione mira la costituzione di un 
gruppo. Inserendosi in un sistema di corporate governance caratterizzato dalla 
concentrazione della proprietà, l’organizzazione in forma di gruppo permette di 
superare i limiti connessi alle ridotte dimensioni rivelandosi uno strumento di 
                                                 
12
 Secondo GALGANO, Art. 2497- 2497 septies. Direzione e coordinamento di società, 
Commentario del codice civile Scialoja-Branca, cit., p. 2, il gruppo è una creazione 
imprenditoriale che nasce dall’utilizzazione di «due fra le più generali categorie che 
l’ordinamento giuridico conosca. La prima è l’autonomia contrattuale, in forza della quale una 
società può acquistare sul mercato azioni di un’altra società, fino a conseguirne il controllo, 
maggioritario o totalitario, oppure può costituire altre società sottoscrivendone la maggioranza o 
la totalità delle azioni. La seconda categoria è il diritto di proprietà: la società che ha acquistato o 
sottoscritto le azioni di altre di altre società esercita sulle azioni la facoltà di goderne o di 
disporne che il diritto di proprietà le attribuisce, e a questo modo consegue sulle altre società una 
influenza dominante che la rende strumento della propria azione». 
1313
 È possibile cogliere esattamente il rapporto dialettico fra unità economica e pluralità 
giuridica tramite l’esempio del marchio di gruppo, cioè di quel marchio utilizzato 
contemporaneamente da più imprese collegate per i medesimi prodotti, o per prodotti diversi 
nell’ambito del gruppo. La liceità dell’utilizzo dello stesso marchio da parte di soggetti 
giuridicamente distinti deriva dal fatto che «pur restando il marchio intestato alla capogruppo, si 
ravvisa sostanzialmente nel frazionamento delle varie persone giuridiche un’impresa unitaria» 
(così Trib. Torino, 24 ottobre 1984, in Giur. dir. ind., 1984, p. 694). Un ulteriore vantaggio 
dell’appartenenza al gruppo in questo caso è stato rinvenuto nel fatto che «nei rapporti esterni 
presso il pubblico dei consumatori titolarità ed uso del marchio vengono ricondotti ad un unico 
centro di imputazione giuridica, apparendo proiezione dell’appartenenza del marchio al gruppo, 
realizzata in capo alla singola impresa in forza di rapporti fiduciari interni» (Trib. Milano, 18 
aprile 1983, in Riv. dir. ind., 1983, II, p. 329) 
14
 Cfr. TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 1, il quale osserva come il gruppo 
costituisca la forma organizzativa più evoluta dell’impresa medio-grande, sostitutiva in questo 
senso della società per azioni. 
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sviluppo e competitività dell’impresa15. L’appartenenza ad un gruppo comporta 
infatti numerosi vantaggi (riassumibili nelle c. d. sinergie di gruppo), che si 
rinvengono essenzialmente nella diversificazione delle attività esercitate e nel 
rafforzamento del potere contrattuale correlato a una maggiore dimensione 
dell’impresa16. A questo proposito viene in rilievo essenzialmente la 
diversificazione del rischio: l’organizzazione in forma di gruppo consente di 
separare i rischi economici correlati ai diversi settori produttivi dell’impresa o a 
ciascun mercato in cui essa si trova ad operare. Le società che fanno parte del 
gruppo svolgono la funzione di unità operative che possono essere preposte alla 
cura di un particolare mercato oppure, se il processo produttivo è frazionato in 
fasi distinte, alla cura di un determinato settore operativo all’interno del 
medesimo processo. In questo modo, è possibile che i rischi a cui sono 
sottoposte le società siano sopportati da una sola impresa del gruppo, 
preservando le altre dalle conseguenze negative che normalmente si 
ripercuoterebbero su tutta l’impresa se questa fosse organizzata come singola 
unità. 
La distinzione soggettiva e la conseguente autonomia giuridica che 
caratterizza le società appartenenti al gruppo, infatti, ha quale conseguenza 
principale che ciascuna società è responsabile unicamente delle obbligazioni che 
ha assunto ed è insensibile rispetto a quelle assunte dalle altre società.  
L’organizzazione in forma di gruppo consente, pertanto, di estendere al 
massimo il principio di limitazione della responsabilità: non soltanto si realizza 
l’effetto tipico della separazione del patrimonio del socio da quello della società 
e la conseguente assunzione del rischio nei limiti della partecipazione assunta, 
ma si fruisce ulteriormente della segmentazione del rischio d’impresa in capo 
alle diverse unità produttive che costituiscono il gruppo
17
.  
Specialmente nelle imprese di grandi dimensioni, poi, l’organizzazione 
in forma di gruppo consente non solo di razionalizzare ma anche di rendere più 
efficiente l’organizzazione imprenditoriale. Le diverse società di cui il gruppo si 
compone mantengono una propria, relativa, autonomia imprenditoriale rispetto 
                                                 
15
  Così TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 2 e ss., in particolare nt. 3. 
16
 Cfr. TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 3. 
17
 GALGANO, Art. 2497- 2497 septies. Direzione e coordinamento di società, Commentario del 
codice civile Scialoja-Branca, cit., p. 6 e ss. 
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alla capogruppo che sostituisce il tradizionale rapporto gerarchico fra 
l’imprenditore e i propri collaboratori che caratterizza le imprese “singole” con 
un rapporto di cooperazione «che può essere definito come dialettico, di 
reciproco convincimento, di concertazione
18
».  
Fra i vantaggi derivanti dal rapporto fra unità economica e pluralità 
giuridica vi sarebbe, altresì, quello di conferire all’impresa di gruppo una 
notevole duttilità e flessibilità strutturale e manageriale, che renderebbe le 
aggregazioni societarie maggiormente capaci di adeguarsi alle esigenze e ai 
mutamenti del mercato nonché, per i gruppi c.d. transnazionali, alle diverse 
realtà economiche dei paesi nei quali viene svolta l’attività d’impresa19.  
Per quanto riguarda la struttura che può essere assunta dal gruppo, si 
distinguono tradizionalmente due modelli: il gruppo gerarchico o verticale e il 
gruppo paritetico o orizzontale. 
Il primo si caratterizza per il rapporto di subordinazione che lega alcune 
società ad un altro soggetto, detto holding o capogruppo, che esercita su di esse 
un’influenza dominante sulla base della quale impone, secondo il proprio 
programma imprenditoriale, un preciso indirizzo all’attività economica dei 
soggetti subordinati. Esso si fonda sul possesso di partecipazioni sociali e, a 
seconda della conformazione, assume la forma del gruppo a catena o a raggiera: 
il primo modello prevede una propagazione in verticale del possesso, per cui la 
società A controlla la società B che a sua volta controlla la società C. Nei gruppi 
a raggiera invece un unico soggetto esercita l’attività di direzione e 
coordinamento nei confronti di tutte la società che compongono il gruppo. 
Esattamente contrario al presupposto su cui si fonda il gruppo gerarchico 
                                                 
18
 GALGANO, op. cit., loc. ult. cit. 
19
 Cfr. PAVONE LA ROSA, La responsabilità “da controllo” nei gruppi di società, in Riv. soc., 
1984, p. 410; altri autori rilevano come, accanto agli effetti positivi dell’aggregazione societaria, 
l’organizzazione in forma di gruppo possa essere utilizzata per finalità distorsive del sistema: in 
particolare il controllo attuato su una pluralità di società mediante una modesta quota del 
capitale sociale consentirebbe di alterare il livello di trasparenza delle informazioni relative 
all’impresa: v. TOMBARI, Il gruppo di società, Torino, 1997, p. 5, nt. 14; oppure il gruppo 
potrebbe essere funzionale all’elusione di norme imperative. Un esempio classico sono le norme 
che disciplinano la tutela reale dei dipendenti che, come è noto, si applicano solo se l’impresa ha 
un numero minimo di lavoratori: il frazionamento dell’impresa in varie unità in cui dislocare un 
numero di dipendenti inferiore al numero minimo consente di eludere le norme in parola, v. 
GALGANO, Art. 2497- 2497 septies. Direzione e coordinamento di società, Commentario del 
codice civile Scialoja-Branca, cit., p. 197 e ss; SCOGNAMIGLIO, La politica di gruppo e 
l’interesse delle società controllate, in Riv. dir. priv., 2002, p. 489. 
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è quello alla base del gruppo paritetico: è completamente assente il vincolo di 
subordinazione e la fonte dell’attività di direzione e coordinamento è da 
rinvenirsi in un accordo negoziale avente ad oggetto l’obbligo per i contraenti di 
uniformarsi a una direzione unitaria che tende verso un fine imprenditoriale 
comune e che ogni società contribuisce a determinare paritariamente
20
. 
In tale contesto viene definita holding o capogruppo il soggetto che 
detiene, in tutto o in parte, le azioni o le quote di delle diverse società che 
operano nelle distinte fasi del processo produttivo e ne indirizza l’attività 
secondo la propria volontà. Si distingue poi fra holding pura e holding operativa, 
intendendo con la prima espressione la capogruppo che svolge unicamente 
l’attività di gestione del gruppo e l’amministrazione delle partecipazioni nelle 
varie società e con la seconda, invece, la capogruppo che, svolgendo una propria 
attività imprenditoriale, esercita anche una funzione ausiliaria e di 
finanziamento delle altre società del gruppo
21
.   
In proposito devono ricordarsi i numerosi problemi interpretativi che 
hanno interessato la qualificazione giuridica dell’attività svolta dalla holding 
“pura”. Sostanzialmente la questione che si poneva era relativa alla 
qualificazione della holding come imprenditore e quindi della possibilità di 
inquadrarne l’attività all’interno dell’art. 2082 c.c., specialmente ai fini 
dell’assoggettabilità alle procedure concorsuali22. Dopo l’affermarsi di un primo 
orientamento secondo il quale la holding costituirebbe di per sé un’impresa 
commerciale rientrante nella previsione di cui al n. 5 dell’art, 2195 c.c.23, la tesi 
del carattere imprenditoriale della holding veniva affermata in termini differenti 
dalla giurisprudenza, la quale giungeva ad affermare che «a capo di un gruppo 
può esservi una holding societaria o individuale: ambedue queste figure possono 
qualificarsi imprenditori commerciali se, con apposita organizzazione  e 
continuità professionale, esercitano un’attività di direzione, coordinamento e 
programmazione delle società commerciali controllate, idonea ad incrementarne 
                                                 
20
 CAMPOBASSO, Diritto commerciale, vol, 2, cit., p. 293.  
21
 V. GALGANO, L'oggetto della holding è, dunque,l'esercizio mediato e indiretto dell'impresa di 
gruppo, in Contr. Impr.,1990, p. 401  e ss., secondo il quale l’oggetto della holding consiste 
nell’esercizio indiretto della medesima  attività esercitata dalle società che compongono il 
gruppo.  
22
 V. Trib. Roma, 3 luglio 1982, in Foro it., 1982, I, 2898.  
23
 V. Trib. Roma, 3 luglio 1982, in Foro it., 1982, I, p. 2898. 
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sul piano economico i profitti; o anche, in alternativa, se esercitano una funzione 
soltanto ausiliaria, di finanziamento o di tesoreria o di procacciamento di affari o 
di servizi resi alle società controllate, purché tale attività sia svolta in nome 
proprio ed economicamente remunerata
24
».  
L’analisi dei rapporti giuridici derivanti dall’appartenenza al gruppo, 
dunque, può essere effettuata sia da una visuale attenta ai profili organizzativi di 
un’attività economica esercitata attraverso più società coordinate e dirette da un 
unico soggetto in posizione di dominio, sia, specularmene, dal punto di vista dei 
problemi che ad esso sono collegati e che inquadrano il gruppo come “campo 
problematico”25 all’interno del quale la tensione dialettica fra unità economica e 
pluralità giuridica determina la necessità di soddisfare esigenze di tutela 
parzialmente differenti da quelle presenti nelle società indipendenti. 
Essenzialmente, nel prosieguo della trattazione, ci si dedicherà all’analisi delle 
nuove norme in materia, ricostruendo il contenuto della disciplina relativa 
all’attività di direzione e coordinamento di società prevista negli artt. 2497 e 
seguenti del codice civile, con particolare attenzione al profilo della tutela di 
soci esterni e creditori delle società “dipendenti” danneggiati da uno scorretto 










                                                 
24
 Così nella celebre sentenza Caltagirone, Cass., 26 febbraio 1990, n. 1439,  in Giur.comm, 
1991, II, p. 366. 
25
 L’espressione è di SPADA, Gruppi di società, in Riv. dir. civ., 2002, II, p. 221. Per un 
inquadramento dei principali problemi tradizionalmente connessi al gruppo v. TOMBARI, Il 
gruppo di società, Torino, 1997, p. 12 e ss.; ABBADESSA, I gruppi di società nel diritto italiano, 
in I gruppi di società, a cura di A. Pavone La Rosa, Bologna, 1982, p. 103; SCOGNAMIGLIO, 
Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, Torino, 1996, p. 12 e ss.; ID., 
Danno sociale e azione di responsabilità individuale nella disciplina della responsabilità da 
direzione e coordinamento, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, p. 949 e ss. 
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1.3. Inquadramento normativo del gruppo ante riforma del 
diritto societario. 
 
Prodromica all’analisi dell’attuale disciplina è la descrizione del quadro 
normativo riguardante i gruppi antecedentemente l’introduzione del capo X del 
libro V del codice civile. Come si è accennato, prima della riforma del diritto 
societario del 2003 il nostro ordinamento non conosceva una disciplina organica 
interamente dedicata al gruppo di società. L’introduzione degli artt. 2497 e 
seguenti del codice civile ha certamente il pregio, quindi, di regolare in maniera 
generale e con valenza sistematica il fenomeno, da sempre oggetto di interventi 
legislativi settoriali e  frammentati
26
.  
In mancanza di riferimenti legislativi precisi, nel tentativo di trovare un 
fondamento normativo al quale riferirsi per dare composizione agli interessi e 
soluzione ai problemi sottesi alle aggregazioni societarie si ricorreva alle norme 
disciplinanti i due istituti alternativamente ritenuti idonei a dar vita al gruppo: il 
controllo societario e la direzione unitaria. 
Per quanto attiene al controllo, il referente normativo principale è 
certamente da rinvenirsi nell’art. 2359 c.c., che ne individua la nozione generale. 
Ad integrazione di questo venivano utilizzate anche le disposizioni contenute 
nelle leggi speciali contenenti nozioni settoriali del controllo: ci si riferisce, in 
particolare, agli artt. 7 e 27 della legge Antitrust (l. 287/1990) rispettivamente 
riferiti alle concentrazioni e alle società partecipate dalle banche; all’art. 3 della 
legge 67/1987, sull’editoria; all’art. 37 della L. n.223/1990, sull’emittenza 
radiotelevisiva; all’art. 4 della legge n.1/1991, sulle SIM, che recepisce la 
nozione di controllo di cui all’art. 27 della legge antitrust; all’art. 26 del D. lgs. 
n. 356/1990, sul gruppo creditizio; all’art. 6 della L. n. 157/ 1991 sull’insider 
trading (norma ora abrogata dall’art. 214 del T.U.F.); l’art. 23 del T.U.B. e l’art. 
                                                 
26
 LO CASCIO, Commento all’art. 2359 c.c., in La riforma del diritto societario, società per 
azioni, azioni, società controllate e collegate, assemblee, Commentario a cura di G. Lo Cascio, 
Milano, 2005, p. 203, definisce “confusi” gli interventi normativi in materia di gruppi. 
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Per l’individuazione del concetto di direzione unitaria, invece, si ricorre 
comunemente alla legge n. 95 del 1979, c.d. legge Prodi, sostituita dal D. lgs. n. 
270 del 1999, sull’amministrazione straordinaria delle grandi imprese in crisi. 
In particolare, all’interno del capo dedicato all’estensione alle imprese 
appartenenti a un  gruppo della procedura di amministrazione straordinaria a cui 
sia sottoposta una delle società, l’art. 3 della legge originaria (attuale art. 90) 
prevede, “nei casi di direzione unitaria delle imprese del gruppo”, l’estensione 
della responsabilità degli amministratori della società dichiarata insolvente agli 
amministratori delle società che hanno abusato di tale direzione.   
Altra locuzione utilizzata, scelta anche dal legislatore della riforma, è 
“attività di direzione e coordinamento”. Essa è contenuta nelle disposizioni del 
TUB dedicate alla vigilanza su base consolidata che, nel definire i soggetti 
facenti parte di un gruppo bancario, individuano la capogruppo in quel soggetto 
che, “nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento”, emana 
disposizioni alle componenti del gruppo per l’esecuzione delle istruzioni 
impartite dalla Banca d’Italia nell’interesse della stabilità del gruppo. 
Il medesimo presupposto è assunto anche dal TUF (D. lgs. n. 58/1998). 
L’art. 12 del Testo Unico, in modo analogo a quanto previsto dall’art. 61 del 
TUB, impone alle società capogruppo operanti nel settore dell’intermediazione 
finanziaria, nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento, di emanare 
disposizioni vincolanti nei confronti delle controllate. 
In questo quadro normativo eterogeneo si erano sviluppati due 
orientamenti dottrinali che vedevano contrapposti coloro che ritenevano 
sufficiente, ai fini della configurabilità del gruppo, il rapporto di controllo fra 
più società a coloro che invece ritenevano necessario un presupposto ulteriore, 
consistente nella direzione unitaria
28
. È dunque opportuno, al fine di 
comprendere le novità introdotte dalla riforma, descrivere le caratteristiche di 
entrambe le fattispecie. 
                                                 
27
 Per una panoramica delle diverse nozioni di controllo contenute in leggi speciali si veda 
MARCHETTI, Note sulla nozione di controllo nella legislazione speciale, in Riv. soc., 1992, p. 
1258 e ss. 
28
 V. RONDINONE, I gruppi di imprese fra diritto comune e diritto speciale, Milano, 1999, p. 122 
e ss. 
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Si suole definire il controllo come il vincolo che lega due società e sulla 
base del quale una, la società controllata, subisce l’influenza dominante 
dell’altra, controllante, che ne indirizza l’attività nel senso da essa stabilito29. 
Principale estrinsecazione dell’influenza dominante che deriva dal rapporto di 
controllo è la capacità di determinare le scelte di un altro soggetto e 
conseguentemente di incidere sull’attività di esso. 
In realtà, la fattispecie in esame non si presta ad una definizione univoca  
ma presenta molteplici sfaccettature, e assume una diversa morfologia a seconda 
che abbia fondamento nella partecipazione al capitale della società, maggioranza 
assoluta o relativa o totalitaria, o in un vincolo contrattuale.  
La nozione di controllo è contenuta nell’art. 2359 c.c., norma che 
individua una pluralità di ipotesi integranti la fattispecie e distinte in diverse 
tipologie in ragione del diverso presupposto sul quale si fondano. 
Prima fondamentale distinzione è quella fra il controllo c.d. interno, 
fondato sulla partecipazione al capitale, e il controllo c.d. esterno, realizzato su 
base contrattuale. 
 La fattispecie del controllo interno viene ulteriormente suddivisa in 
controllo di diritto e controllo di fatto
30
. 
L’ipotesi del controllo interno di diritto è prevista dal primo comma, n.1, 
dell’art. 2359 c.c., e ricorre quando una società dispone della maggioranza dei 
voti esercitabili nell’assemblea ordinaria di un’altra società. È evidente come la 
società controllante sia in grado di orientare la volontà della controllata a 
proprio piacimento, potendo ottenere l’approvazione di qualunque delibera 
assembleare. In questo caso l’influenza dominante è naturale conseguenza del 
possesso azionario. 
Il controllo interno di fatto, previsto dal n. 2 dell’art. 2359, primo 
comma, c.c., ricorre  quando la società dispone di voti sufficienti per esercitare 
un’influenza dominante sull’assemblea ordinaria di un’altra società. La 
differenza con il controllo interno di diritto consiste nel fatto che in questo caso 
la controllante non detiene la maggioranza dei voti esercitabili in assemblea, e 
                                                 
29
 Cfr. ABBADESSA, I gruppi di società nel diritto italiano, in I gruppi di società, a cura di A. 
Pavone La Rosa, Bologna, 1982, p. 106. 
30
 V. CAMPOBASSO, Diritto commerciale, vol, 2, cit., p. 289; GALGANO, Artt. 2497-2497 septies 
c.c. Direzione e coordinamento di società, cit., p. 178 e ss. 
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quindi non dispone della maggioranza in senso formale ma è di fatto capace di 
esercitare un’influenza dominante sulla controllata in virtù di circostanze esterne 
quali l’assenteismo dei soci o la frammentazione dei possessi azionari31. 
Nel caso del controllo interno di diritto l’influenza dominante è presunta, 
poiché è naturale conseguenza del possesso della maggioranza delle azioni o 
quote. Differentemente, nel caso del controllo di fatto si dovrà accertare se la 
partecipazione posseduta abbia in concreto consentito di incidere in misura 
determinante sulla formazione della volontà assembleare
32
. 
Ciò che in ogni caso accomuna le due fattispecie è la capacità, connessa 
alla partecipazione al capitale, di indirizzare e controllare la gestione delle 
controllate attraverso la nomina degli amministratori e l’approvazione dei 
bilanci nonché, in caso di partecipazioni superiori alla metà del capitale, di 
influenzare l’attività dell’assemblea straordinaria e le deliberazioni che in quella 
sede possono essere assunte. 
Il controllo esterno, invece, prescinde dalla partecipazione al capitale 
della società ed è  determinato dall’esistenza di particolari vincoli contrattuali – 
individuati nei contratti tipici dell’impresa33 quali ad esempio i contratti di 
agenzia, franchising
34
, commissione, concessione di vendita - che creano una 
situazione di dipendenza economica nei confronti di una delle parti. Perché si 
abbia realmente un rapporto di controllo è però necessario che dalla dipendenza 
economica sia sensibilmente percepibile, per taluni da essa dovrebbe dipendere  
la stessa sopravvivenza nel mercato della società che la subisce, essendo 
difficilmente ipotizzabile l’esercizio di un’influenza dominante in assenza di un 
vincolo particolarmente incisivo sulle scelte imprenditoriali della società
35
. 
                                                 
31
 Così PAVONE LA ROSA, Le società controllate. I gruppi, in Trattato delle società per azioni, 
diretto da G. E. Colombo e G. B. Portale, II, Torino, 1999, p. 581 e ss. 
32
 V. PAVONE LA ROSA, Le società controllate. I gruppi, in Trattato delle società per azioni, cit., 
p. 582. 
33
 Sulle figure contrattuali più ricorrenti nell’ambito dell’impresa, e da cui possono derivare 
ipotesi di controllo esterno, si veda CLARIZIA, I contratti per il finanziamento dell’impresa. 
Mutuo di scopo, leasing, factoring, in Trattato di diritto commerciale, diretto da V. Buonocore, 
sez. II, tomo 4, Torino, 2002.  
34
 Per l’abuso nell’esercizio di attività di direzione e coordinamento basata su un contratto di 
franchising v. Trib. Pescara, 2 febbraio 2009, in Foro it., 2009, I, p. 2829. 
35
 Cfr. CAMPOBASSO, Diritto commerciale, vol, 2, cit., p. 290; LO CASCIO, Commento all’art. 
2359 c.c., in La riforma del diritto societario, società per azioni, azioni, società controllate e 
collegate, assemblee, cit., p. 216; TOMBARI, Il gruppo di società, cit., p. 52 e ss.; contra MUSSO, 
Il controllo societario mediante particolari vincoli contrattuali, in Contr. e impr., 1995. p. 19 e 
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Come accennato, alla definizione generale di controllo delineata dall’art. 
2359 c. c. si affiancano le numerose fattispecie previste dalla legislazione 
speciale.  
Esse forniscono una definizione di controllo parzialmente differente da 
quella generale in precedenza esaminata: in alcuni casi esse contengono 
comunque un richiamo all’art. 2359 e al concetto di influenza dominante, in altri 
richiamano unicamente l’art. 2359, in altri ancora prescindono dall’art. 2359 e 
recano elementi definitori diversi e inediti
36
. 
Questo variegato quadro normativo ha comportato, per coloro che 
rinvenivano nel controllo l’elemento fondante il gruppo, la necessità di 
comporre il contrasto fra le diverse nozioni definendo il rapporti fra la nozione 
codicistica e quelle contenute nella legislazione di settore. 
Le soluzioni prospettate sono state influenzate dalla valenza più o meno 
generale attribuita alla definizione di cui all’art. 2359 c.c.. Da un lato si 
collocano coloro che hanno inteso sminuirne la portata e ne affermano 
un’operatività limitata alla regolamentazione dei rapporti societari disciplinati 
dal codice civile
37. Dall’altro, ed è questo l’orientamento più diffuso, si sostiene 
la valenza di disposizione di carattere generale dell’art. 2359: sia in ragione 
della sua collocazione all’interno del codice civile sia perché oggetto di 






Individuato l’art. 2359 c.c. come fondamento della disciplina, si è quindi 
cercato un denominatore comune che fosse presente a caratterizzare il controllo 
in tutte le diverse disposizioni, e lo si è individuato nella capacità di esercitare 
una influenza dominante sull’attività della società controllata40. È in questo 
                                                                                                                                   
ss., GALGANO, Artt. 2497-2497 septies c.c. Direzione e coordinamento di società, cit., p. 180 e 
ss., ritengono, invece, che non sia necessario un vincolo che arrivi a condizionare l’esistenza 
della società che vi è sottoposta ma sia sufficiente la possibilità di nominare gli amministratori 
della controllata e di orientarne le scelte in modo vincolante. 
36
 RONDINONE, I gruppi di imprese fra diritto comune e diritto speciale, Milano, 1999, p. 187. 
37
 RONDINONE., op. cit., p. 96 e ss. 
38
 V. SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, Torino, 
1996, p. 12 e ss. 
39
 V. MARCHETTI, Note sulla nozione di controllo nella legislazione speciale, in Riv. soc., 1992, 
p.1. e ss.; SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, 
cit., p. 13.  
40
 LAMANDINI, Il “controllo”. Nozioni e “tipo” nella legislazione economica, Milano, 1995, p. 
51 e ss.; FERRO LUZZI – MARCHETTI, Riflessioni sul gruppo creditizio, in Giur. comm., 1994, I, 
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concetto che deve rinvenirsi l’essenza del controllo e quindi del gruppo. Essa 
consente di giungere a un’interpretazione unitaria delle diverse nozioni di 
controllo presenti nel nostro ordinamento poiché, a differenza di queste ultime, 
alla “influenza dominante” è riferibile un significato semantico omogeneo ed 
univoco. In particolare la locuzione indica il potere della controllante di 
orientare e determinare, secondo il proprio volere, l’attività della società 
controllata
41
. La capacità di influire sui processi decisionali della società 
controllata è il tratto caratterizzante dell’influenza dominante42. 
La scelta del legislatore di utilizzare la diverse nozioni di controllo in 
luogo dell’unica clausola di “influenza dominante” si giustifica essenzialmente 
per un’esigenza di carattere probatorio legata alla maggiore difficoltà di fornire 
in giudizio la prova della sussistenza dell’influenza dominante piuttosto che del 
controllo legato al possesso azionario o di quote
43
.  
Descritte le caratteristiche generali del controllo, è utile riassumere le 
opinioni degli autori che, ante riforma, lo ritenevano da solo sufficiente a 
fondare il gruppo di società. 
Considerato il gruppo gerarchico quale prototipo del gruppo di società, 
una parte della dottrina si basa sulla considerazione del gruppo come l’insieme 
delle società controllante e delle controllate. Più precisamente, si è affermato 
che il gruppo è strutturalmente caratterizzato come «un insieme di società legate 
da una relazione di controllo
44
». La società capogruppo o holding, in questo 
contesto, viene definita come quella società organizzata in maniera da potere 
stabilmente determinare attraverso strumenti di controllo l’attività di altre 
società. A loro volta queste sarebbero organizzate in modo da essere soggette al 
                                                                                                                                   
p. 419; SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, cit., 
p. 221 e ss.; SERRA, Commento all’art. 23 T.U.B., in Commentario al T.U. l. b. c., a cura di 
Capriglione, Padova, 1994, p. 23. 
41
 Così RONDINONE, I gruppi di imprese fra diritto comune e diritto speciale, cit., p. 118 e ss.; 
LAMANDINI, Il “controllo”. Nozioni e “tipo” nella legislazione economica, p. 56. 
42
 Cfr. CAMPOBASSO, Diritto commerciale, vol, 2, cit., p. 288; FERRO LUZZI – MARCHETTI, 
Riflessioni sul gruppo creditizio, cit., p. 439; MARCHETTI, Note sulla nozione di controllo nella 
legislazione speciale, cit., p. 6 e ss.; SERRA, Commento all’art. 23 T.U.B., in Commentario al 
T.U. l. b. c., a cura di Capriglione, Padova, 1994, p. 23; secondo TOMBARI, Il gruppo di società, 
cit., p. 53, l’influenza dominante deve essere esercitata in modo stabile e continuativo, in modo 
che la controllante possa indirizzare le attività delle controllate «secondo il suo esclusivo volere 
e con una certa continuità». 
43
 Così LAMANDINI, Il “controllo”. Nozioni e “tipo” nella legislazione economica, cit., p. 124. 
44
 TOMBARI, Il gruppo di società, cit., p.25 e ss. 
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controllo e quindi all’influenza dominante della capogruppo. 
Il gruppo gerarchico, fondato su rapporti di controllo, è il risultato finale 
di questa organizzazione.  
Queste opinioni tendevano a porre gruppo e controllo in relazione di 
corrispondenza biunivoca, identificando le due fattispecie secondo un rapporto 
di “gradualità necessaria” in base al quale il secondo inevitabilmente si tramuta 
nel primo
45
. In realtà ciò non avviene necessariamente: il rapporto di controllo 
può limitarsi semplicemente a determinare una posizione di potere derivante 
dall’esercizio del diritto di voto, senza che ciò sia indice della volontà di creare 
un gruppo oppure, al contrario, può essere funzionale a collegare e coordinare 
l’attività di più società distinte verso un fine unitario. 
Ciò dipende essenzialmente dall’intensità dell’influenza dominante 
esercitata, che consentirebbe alla controllante di imprimere il proprio indirizzo 
unitario all’attività delle controllate tramite la possibilità di nomina degli 
amministratori. La determinazione delle scelte imprenditoriali della società 
controllata potrà avvenire, stante la pluralità delle forme di controllo presenti nel 
nostro ordinamento, tramite un’influenza di tipo non solo “assembleare” ma 
anche basata su relazioni di controllo di diversa natura, come ad esempio 
particolari tipi di contratti
46
. 
Come si è accennato, il controllo non è ritenuto l’unico presupposto sulla 
base del quale fondare il gruppo. Parte della dottrina, infatti, non riteneva il 
controllo da solo sufficiente a configurarne l’esistenza, richiedendo a tal fine il 
ricorrere di un presupposto ulteriore quale la direzione unitaria.  
Analogamente a quanto si è osservato per il controllo anche 
l’individuazione del concetto di direzione unitaria si deve all’attività degli 
interpreti, che ne hanno elaborato differenti versioni. 
Essa viene genericamente definita come il potere di influenza esercitato 
da una società su altre società ed estrinsecatesi nella «avocazione da parte della 
società controllante di attribuzioni afferenti, in misura più o meno estesa, alla 
gestione amministrativa delle controllate»
47
. 
                                                 
45
 PAVONE LA ROSA, Le società controllate. I gruppi, cit., p. 599 e spec. nt. 35. 
46
 V. TOMBARI, Il gruppo di società, cit., p. 47 e ss. 
47
 PAVONE LA ROSA, La responsabilità da controllo nei gruppi di società, in Riv. Soc., 1984, p. 
401 e ss. 
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A caratterizzare la direzione unitaria sarebbe, dunque, l’accentramento in 
capo ad un solo soggetto, dominante, di funzioni amministrative che 
normalmente, ovvero al di fuori di un contesto di gruppo, sono esercitate in 
piena autonomia dalle società singole. Essa non è, dunque,  la mera unitarietà di 
scopo imprenditoriale realizzata con l’adozione di criteri gestori identici per tutti 
i soggetti facenti parte del gruppo, ma una vera e propria traslazione della 
funzione gestoria dai soggetti subordinati alla capogruppo, che comporta in capo 
a quest’ultima il potere di emanare direttive vincolanti nei confronti di tutte le 
società che compongono il gruppo
48
.   
Rispetto all’influenza dominante basata sul controllo la direzione unitaria 
è concepita in maniera più ampia e penetrante, come potere che si concreta, da 
parte del soggetto in posizione di controllo, nell’esercizio di un’attività di 
programmazione, coordinamento e indirizzo delle società controllate finalizzata 
al conseguimento di un vantaggio di gruppo
49
. 
 Dai vari tentativi definitori emergeva comunque una significativa 
affinità della nozione di direzione unitaria con quella del controllo: si è così 
affermato che la prima altro non sarebbe se non un particolare modo di 
atteggiarsi e di manifestarsi del secondo. Più precisamente, si è sostenuto che il 
controllo sarebbe il necessario presupposto per la sussistenza della direzione 
unitaria ma che questa, pur contenendolo, lo supera e lo specifica, 
estrinsecandosi in un’attività di coordinamento, pianificazione ed indirizzo delle 
più importanti funzioni gestorie delle società controllate. Non si realizzerebbe 
però, secondo questa opinione, l’ipotizzato spossessamento del potere gestorio 
delle controllate, che verrebbe comunque esercitato dagli organi amministrativi 
di ciascuna società nella misura in cui tale autonomia gestionale sia compatibile 




Altri autori hanno evidenziato come, più che dal controllo in sé, 
l’essenza della direzione unitaria non si discosti dall’influenza dominante che il 
controllo presuppone. Secondo questa opinione, anzi, i due concetti sarebbero 
                                                 
48
  PAVONE LA ROSA, La responsabilità da controllo nei gruppi di società, cit., p. 409. 
49
 SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, cit., p. 21. 
50
 Cfr. SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, cit., 
p. 30 e ss.  
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coincidenti: intendendo l’influenza dominante come la capacità di 
eterodeterminazione dell’attività di un altro soggetto, questa necessariamente 
contiene in sé il potere di “dirigere tale attività e coordinarla, in base ad una 
politica unitaria, con quella di altre società”51 ed in ciò corrisponderebbe alla 
direzione unitaria.  
Elemento comune alle diverse ricostruzioni prospettate sembra essere 
una deviazione, nei rapporti infragruppo, dal normale iter formativo delle 
decisioni all’interno della società. 
Ciò è stato osservato anche in relazione alle opinioni che pongono il 
rapporto di controllo alla base del gruppo, ma diversamente da queste, ciò che 
sembra caratterizzare il concetto di direzione unitaria è l’insufficienza, ai fini 
della configurabilità del gruppo, della mera influenza assembleare o contrattuale 
legata al controllo. In definitiva, la direzione unitaria costituisce un quid pluris 
rispetto al controllo, dal quale si differenzia qualitativamente, poiché non si 
esaurisce nell’esercizio dei diritti inerenti la partecipazione sociale ma persegue 
uno scopo comune attraverso la valorizzazione e l’organizzazione del controllo 
su una pluralità di società
52
 e l’interazione con le stesse53. Ciò risulta in maniera 
evidente se si tiene a mente come nella disciplina dell’amministrazione 
straordinaria, che l’ha introdotta nel nostro ordinamento, la nozione di direzione 
unitaria venga utilizzata, nelle ipotesi di abuso della stessa, in funzione 
dell’affermazione della responsabilità degli amministratori della controllante per 
i danni cagionati alle società controllate. Implicitamente la norma pone in capo 
agli amministratori un dovere di agire correttamente e diligentemente 
nell’esercizio della direzione unitaria la cui violazione determina il sorgere di 
una responsabilità che non sarebbe concepibile in caso di “abuso” del mero 
                                                 
51
 TOMBARI, Il gruppo di società, cit., p. 57 e ss. 
52
 SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, cit., p. 39 
e ss. 
53
 JAEGER, La responsabilità solidale degli amministratori nella legge sull’amministrazione 
straordinaria, in Giur. comm., 1981, I, p. 418; ID, «Direzione unitaria» di gruppo e 
responsabilità degli amministratori, in Riv. soc., 1985, p. 825, individua l’essenza della 
direzione unitaria «nell’imposizione, agli organi direttivi della controllata, di decisioni 
provenienti dalla società dominante; nell’utilizzazione della controllata stessa come uno 
strumento della politica del gruppo, che si  mira a gestire come un’entità unitaria, quasi si 
trattasse di una sola impresa». 
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controllo
54. È dunque possibile affermare che essa si concreti nell’esercizio di un 
potere ben più intenso e penetrante di quelli normalmente derivanti dal semplice 
controllo.  
Così descritte, le caratteristiche della direzione unitaria, come si avrà 
modo di vedere, sembrano allora maggiormente compatibili e sicuramente più 
affini nella ratio a quelle dell’attività di direzione e coordinamento, 
definitivamente assunta dall’art. 2497 c.c. come presupposto per la 
























                                                 
54
 PAVONE LA ROSA, Le società controllate. I gruppi, cit., p. 600 e ss.; SCOGNAMIGLIO, 
Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di società, cit., p. 28 e ss. 
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1.4. Brevi cenni all’attuale disciplina 
 
Si è in precedenza accennato come nel dettare una disciplina del gruppo 
di società il legislatore abbia privilegiato l’aspetto sanzionatorio piuttosto che 
quello definitorio, con lo scopo di garantire una tutela efficace ai soggetti, soci 
esterni e creditori, i cui interessi vengono maggiormente incisi dall’esercizio 
dell’attività di direzione e coordinamento. Dalla trasposizione normativa dei 
principi enunciati nella legge delega emerge come la regolamentazione dei 
profili patologici dell’attività abbia assunto rilievo preminente rispetto ad altri 
ugualmente segnalati dal legislatore delegante
55
.  
Tuttavia, è possibile rilevare la presenza di norme che mostrano 
attenzione anche per i profili attinenti all’organizzazione dell’impresa di gruppo 
e che contribuiscono a qualificare  in termini di specialità la posizione delle 
società che di esso fanno parte
56
: si tratta di norme che disciplinano poteri e 
doveri degli amministratori e degli organi controllanti, gli aspetti pubblicitari e 
in generale quelli che si occupano di regolare rapporti fra le diverse società che 
lo costituiscono. 
Pare opportuno esaminare brevemente le norme del capo X del libro V 
tralasciando per il momento  l’analisi dell’art. 2497, che sarà oggetto di 
approfondimento nei capitoli successivi. 
La prima disposizione che viene in rilievo è l’art. 2497 bis, rubricata 
“Pubblicità”. Essa  si colloca nel solco di quel principio di trasparenza 
costantemente richiamato dalla legge delega per la riforma.  
La norma in parola prevede l’obbligo per le società di indicare la propria 
soggezione all’attività di direzione e coordinamento sia mediante indicazione 
del vincolo negli atti e nella corrispondenza, sia mediante iscrizione in 
un’apposita sezione del registro delle imprese, dove devono altresì iscriversi 
                                                 
55
 CARIELLO, Primi appunti sulla c.d. responsabilità da attività da direzione e coordinamento di 
società, cit., p. 331. 
56
 Cfr. VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, in Il 
nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa 
e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, p. 854. 
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anche tutte le società o enti che tale attività esercitano
57
. 
L’inadempimento di questi obblighi pubblicitari comporta, a mente del 
terzo comma della disposizione, la responsabilità degli amministratori per i 
danni cagionati ai soci o ai terzi dalla mancata conoscenza del vincolo. 
Ulteriormente, è previsto l’obbligo per gli amministratori della società diretta di 
indicare nella relazione sulla gestione i rapporti intercorsi con chi esercita 
l’attività di direzione e coordinamento, e l’effetto che tale attività ha prodotto 
sull’esercizio dell’impresa e i suoi risultati. 
La ratio di questi obblighi informativi è quella di rendere noto a chi entra 
in contatto con la società diretta che l’attività da essa esercitata rientra nella 
strategia imprenditoriale di un gruppo nel quale il soggetto di vertice ha il potere 
di incidere sulla gestione e sull’organizzazione delle società dipendenti. 
Una lettura degli obblighi in parola unicamente in chiave strumentale 
rispetto ad un eventuale esercizio dell’azione di responsabilità, e dunque la loro 
rilevanza essenzialmente ai fini della tutela di soci e creditori, ne sminuirebbe le 
potenzialità di norme utili a costruire un’ organizzazione del gruppo. L’art. 2497 
bis introduce un sistema di pubblicità analogo a quello previsto dall’art. 2199 
c.c., contribuendo ad assimilare, anche nelle intenzioni del legislatore, il gruppo 
a una forma di impresa che necessariamente assume una struttura differente da 
quella delle società singole e perciò deve rispondere a peculiari esigenze di 
trasparenza per soddisfare le quali agli amministratori vengono imposti precisi 
doveri. 
Alle medesime esigenze di trasparenza risponde  l’art. 2497 ter, che 
disciplina dettagliatamente le modalità di formazione delle decisioni all’interno 
del gruppo, imponendo una motivazione analitica e una puntuale indicazione 
delle ragioni e degli interessi che hanno inciso su determinate decisioni della 
società diretta. 
L’art. 2497 quater prevede ipotesi di recesso ulteriori, che si affiancano a 
quelle ordinarie e applicabili esclusivamente ai soci delle società sottoposte ad 
attività di direzione e coordinamento, e riconducibili in linea generale ad una 
alterazione delle condizioni di rischio dell’investimento nella società dipendente 
                                                 
57
 Per quanto riguarda gli effetti di tale pubblicità v. PIRAZZINI, sub art. 2497 bis., in Il nuovo 
diritto delle società, Commentario a cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2367 e ss. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
26 
dall’attività esercitata dalla capogruppo. Senza voler entrare nel dettaglio della 
norma, ci si può limitare ad osservare come anche questa disposizione sia indice 
della volontà di delineare una struttura organizzativa del gruppo, riconoscendo 
la peculiare posizione che si trovano ad assumere i soci di queste società. Le 
ipotesi di recesso introdotte dalla disposizione evidenziano come una società 
inserita in un’impresa organizzata in forma di gruppo debba fare fronte ad 
esigenze diverse rispetto ad una società autonoma, e per questo se ne differenzi 
anche sotto alcuni aspetti della disciplina che la rendono peculiare. Se infatti non 
si riconoscesse al gruppo una propria organizzazione, caratterizzata dal potere 
del soggetto di vertice di incidere sugli interessi delle società dipendenti e dei 
loro soci e creditori, non si potrebbe giustificare l’imputazione alla controllata di 
ulteriori oneri derivanti dal disinvestimento del socio che si scioglie dal vincolo 
sociale. 
L’art. 2497 quinquies prevede, infine, l’estensione ai finanziamenti 
effettuati dalla capogruppo in favore della società dipendenti della disciplina 
dettata dall’art. 2467 c.c., che stabilisce la postergazione e l’obbligo di rimborso 
per i finanziamenti concessi dai soci nelle s.r.l.. Anche questa disposizione, che 
assimila il rapporto fra holding e società dirette a quello fra la società a 
responsabilità limitata e i suoi soci,  mette in luce l’esistenza di un rapporto 
qualificato che non sarebbe concepibile se non si ammettesse un’organizzazione 
dell’impresa di gruppo.  
Degli artt. 2497 sexies e 2497 septies, che pongono delle presunzioni 
sulla sussistenza dell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento, si dirà 
in occasione dell’analisi dell’art. 2497 c.c.  
Da quanto osservato, unitamente a quanto si dirà analizzando gli art. 
2497, 2497 sexies e 2497 septies, è possibile concludere che le norme dettate in 
materia di gruppi rilevano prioritariamente sotto il profilo della tutela di soci e 
creditori, ma sono suscettibili di una lettura ulteriore tesa a evidenziarne la 
valenza “organizzativa”, finalizzata alla considerazione del gruppo come 
impresa che presenta struttura ed esigenze peculiari rispetto agli altri soggetti 
che agiscono nel mercato singolarmente. Ciò traspare innanzitutto dalle 
disposizioni dettate per  soddisfare le evidenziate esigenze di trasparenza che, 
imponendo alle società dirette di rendere nota l’esistenza di legami infragruppo 
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e di indicare quale sia il soggetto che esercita l’attività di direzione e 
coordinamento, sono rappresentative del fatto che venire in contatto con società 
appartenenti ad un gruppo instauri dei rapporti qualitativamente differenti da 
quelli che intercorrono normalmente con società singole
58
. A queste si 
aggiungono  poi le norme, come gli artt. 2497 ter e 2497 quinquies, che 
presupponendo l’esistenza di un vincolo qualificato e giuridicamente rilevante 
che lega la capogruppo alle società controllate, consentono di inquadrare il 
fenomeno all’interno di una struttura organizzata la cui attività è finalizzata al 
perseguimento di uno scopo unitario. 
  
                                                 
58
 VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, cit., p. 855. 
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Attività di direzione e coordinamento 
 
2.1. L’attività di direzione e coordinamento come presupposto per 
l’applicazione della disciplina di cui agli artt. 2497 e seguenti. 
 
Il legislatore della riforma ha indicato quale presupposto per 
l’applicazione della disciplina contenuta negli artt. 2497 e ss. del codice civile 
l’attività di direzione e coordinamento. 
L’opzione prescelta è di tipo sostanziale: da un lato, si evita il 
riferimento al gruppo, così da aggirare le difficoltà legate ad una definizione del 
fenomeno, dall’altro, si lega la responsabilità all’attività che la determina, 
confermando anche nell’ambito dei gruppi il principio di corrispondenza fra 
potere e responsabilità
59
. La disciplina oggetto della presente riflessione si ispira 
a un principio di “effettività”60 che, come si avrà modo di spiegare 
compiutamente in seguito, ha ad oggetto un fatto
61, precisamente un’ “attività” 
che assume giuridico rilievo indipendentemente dalla fonte da cui promana e per 
il solo suo concreto verificarsi.  La responsabilità che a tale attività è connessa 
ne descrive il limite e al contempo l’ampiezza, suggerendo una duplice lettura 
dell’art. 2497 come norma di tutela dei soci esterni e dei creditori delle società 
soggette all’attività e come regola per il corretto e legittimo svolgimento 
dell’attività stessa62. 
Preme però puntualizzare fin da ora, ad evitare equivoci “logici”, che  
l’introduzione degli artt. 2497 e ss., unitamente ad altre disposizioni che si 
occupano della disciplina dei gruppi, consente che il potere della capogruppo si 
configuri come vero e proprio “potere giuridico”, da cui discendono diritti ed 
                                                 
59
 V. SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli amministratori nei gruppi di società dopo la riforma 
del 2003, in Profili e problemi dell’amministrazione nella riforma delle società, Milano, 2003, 
p. 202. 
60
 V. TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, Milano, 2010, p. 18. 
61
 Così anche WEIGMANN, I gruppi di società, in La riforma del diritto societario, Atti del 
convegno di Courmayeur, Milano, 2003, p. 207. 
62
 TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p.12. 
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obblighi, e non sia relegato a semplice “potere di fatto”63. La trasposizione 
normativa ha cioè l’effetto, legittimandola, di trasformare tale “situazione di 
fatto” in una situazione giuridica di potere64 e conseguentemente di 
responsabilità. 
Essa è comunque espressione di una strategia imprenditoriale di 
gruppo, cioè di scelte puntuali e orientate verso la realizzazione di un interesse 
unitario. In altre parole, è evidente che l’attività di direzione e coordinamento 
non costituisce un prius rispetto al gruppo ma il modo d’essere e di atteggiarsi 




Alla base di questa opzione vi è la considerazione del gruppo nella sua 
dimensione dinamica, come fatto che si sostanzia nell’attività di direzione e 
coordinamento, a prescindere dalla fonte da cui promana il potere di direzione
66
: 
in altre parole, là dove sia ravvisabile l’esercizio di una tale attività nei rapporti 
fra soggetti giuridici distinti si sarà certamente in presenza della fattispecie 
“gruppo” e sarà possibile l’applicazione degli artt. 2497 e seguenti; là dove tale 
attività, invece, non sia configurabile in concreto ci si troverà di fronte a 
fenomeni diversi dal gruppo e non contemplati nella disciplina in esame
67
.  
Per individuare esattamente l’ambito applicativo degli artt. 2497 e 
seguenti è dunque  necessario definire l’attività di direzione e coordinamento, 
nozione, questa, non espressamente fissata dal legislatore che ne affida la 
                                                 
63
 Cfr. MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, in  
Riv. Soc., 2007, p. 328; SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli amministratori nei gruppi di 
società dopo la riforma del 2003, cit., p. 195 e ss.; TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., 
p. 103 e ss.; VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, in Il 
nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa 
e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, p. 850 e ss. 
64
 CAGNASSO, La qualificazione della responsabilità per la violazione dei principi di corretta 
gestione nei confronti della società eterodiretta, in Il Fallimento, 2008, p. 1439.  
65
 V. SCOGNAMIGLIO, Motivazioni delle decisioni e governo di gruppo, in Riv. dir. civ., 2009, p. 
757, la quale rileva come «in quanto modello o figura organizzativa, la direzione e 
coordinamento non è una situazione di fatto che s’impone sulla base del principio di effettività, e 
cioè preesiste a, e prescinde da, qualunque scelta organizzativa del titolare dell’iniziativa 
economica: si tratta, al contrario, di un modello di organizzazione dell’attività economca che la 
legge mette a disposizione dei privati e la cui concreta attuazione presuppone ed implica una 
scelta appunto organizzativa, un atto di organizzazione degli interessati». 
66
 Così DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497, in Il nuovo diritto delle società, Commentario a 
cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2315. 
67
 VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, in Il nuovo 
diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. 
Portale, 3, Torino, 2007, p. 850 s. 
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compiuta descrizione all’attività dell’ interprete68.  
In via preliminare e approssimativa si può affermare che l’attività di 
direzione e coordinamento ricorre in ogni ipotesi in cui siano presenti 
concretamente gli indici che la caratterizzano
69
 e che, nei loro tratti essenziali, 
sono desumibili dall’art. 2497 c.c.  
Ai fini dell’applicazione della disciplina dettata dagli artt. 2497 e ss., 
dunque, sarà necessario delinearne l’ambito operativo, individuando le 
condizioni in presenza delle quali si può affermare l’esistenza e l’esercizio 
dell’attività di direzione e coordinamento. 
Come si è avuto modo di vedere
70
, prima dell’inserimento degli artt. 
2497-2497 sexies nel corpo del codice civile, gli orientamenti dottrinali e 
giurisprudenziali si dividevano fra coloro che ritenevano sufficiente per la 
configurazione del gruppo la sussistenza del controllo e coloro che 
consideravano necessaria la sussistenza della direzione unitaria.
71
 
Al riguardo, un primo elemento che viene chiarito con la riforma è la 
distinzione dell’attività di direzione e coordinamento dal controllo, rispetto al 
quale essa costituisce un concetto più ampio e si pone in rapporto di genus a 
species: come si vedrà meglio in seguito, infatti, il controllo è assunto dal 
legislatore quale semplice indice dell’attività di direzione e coordinamento, la 
quale, pertanto, può esserne caratterizzata ma non si risolve interamente in esso. 
Una simile scelta segna definitivamente la fine del contrasto creatosi attorno 
all’individuazione della fattispecie alla base del gruppo di società.  
L’attuale disciplina richiede quindi la presenza di elementi ulteriori e 
diversi che concretizzino l’attività di direzione e coordinamento. Si può 
affermare che l’introduzione del capo IX del libro V, e dell’art. 2497 in 
                                                 
68
 Come nota SALAFIA, in La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza 
delle controllate, in Società, 2004, p.6, « funzione delle norme giuridiche non è quella di dare 
definizioni e nozioni, ma quella di prescrivere o vietare condotte. Le definizioni e le nozioni 
delle fattispecie normative devono essere costruite dall’interprete, mediante l’utilizzo di tutti gli 
strumenti lessicali, logici, storici e sistematici ricavabili dall’esame delle norme dell’intero 
ordinamento.». 
69
 V. VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, in Il nuovo 
diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. 
Portale, 3, Torino, 2007, p. 850 ss.  
70
 Cap. I, par. 1.3. 
71
 V. DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497, in Il nuovo diritto delle società, Commentario a cura 
di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2304. 
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particolare, abbia definitivamente sancito la compatibilità con il nostro 
ordinamento dell’esercizio di un potere, da parte di un soggetto terzo, di influire 
sull’attività di altri orientandone le scelte e al contempo abbia delimitato il 
perimetro dell’agire legittimo di gruppo descrivendone i caratteri e superando la 
tradizionale impostazione che considerava il fenomeno quasi unicamente nella 
sua prospettiva patologica, cioè per le ripercussioni negative che la soggezione a 
politiche di gruppo poteva avere sulla sfera giuridica dei soci esterni e dei 
creditori.  
La norma di cui all’art. 2497 c.c., infatti, non si limita ad indicare le 
condizioni in presenza delle quali soci e creditori possono agire per la tutela dei 
propri interessi ma è suscettibile di una lettura in “positivo” da cui si può risalire 
ai tratti caratterizzanti l’attività in questione. L’aspetto di maggior impatto che 
emerge dalla lettura della norma è certamente l’affermazione della legittimità 
per un soggetto di dirigere e coordinare l’attività di altri soggetti al fine di 
perseguire un interesse imprenditoriale proprio o altrui. In particolare, 
riconoscendo definitivamente la legittimità dell’esercizio dell’attività in 
parola
72
, la disposizione detta le condizioni in presenza delle quali essa può dirsi 
lecita, cioè ponendo in capo al soggetto al vertice del gruppo l’obbligo di agire, 
nell’interesse imprenditoriale proprio o altrui, nel rispetto dei principi di corretta 
gestione imprenditoriale e societaria, preservando il valore e la redditività delle 
partecipazioni sociali e l’integrità del patrimonio delle società sottoposte alla 







                                                 
72
 Così TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, Milano, 2010, p. 10 e ss. Sulla legittimità 
dell’esercizio della direzione unitaria prima della riforma societaria del 2003 si veda ID., Il 
gruppo di società, Torino, 1997, p. 5 e ss; VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di 
società tra fatto e contratto, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, p. 851. 
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2.2 La nozione di “attività di direzione e coordinamento”. 
 
Prodromica a qualunque indagine sui requisiti di sussistenza del 
fenomeno, è l’analisi del sintagma “attività di direzione e coordinamento”.  
Dall’esame del suo significato semantico base si nota come la 
locuzione può essere scomposta in due termini: il primo, “attività”, indica 
tradizionalmente una pluralità di atti teleologicamente indirizzati verso uno 
scopo comune
73
. Dal concetto in esame è pertanto escluso il compimento di 
singoli atti o di atti saltuari
74, per l’integrazione del requisito è richiesta una 
attività, nel senso che si specificherà, continuata nel tempo
75
. La necessaria 
continuità dell’attività pare desumibile altresì dagli obblighi di pubblicità posti 
dall’art. 2497 bis, che, come si è visto, prescrive alle società dipendenti di 
indicare la società o l’ente alla cui attività di direzione e coordinamento sono 
soggette negli atti e nella corrispondenza nonché mediante iscrizione nella 
sezione del registro delle imprese appositamente istituita. Nell’ottica della 
trasparenza e della tutela dei terzi che entrano in contatto con società 
appartenenti a un gruppo, l’imposizione di tali obblighi pubblicitari si giustifica 
altresì sulla base della considerazione che la soggezione all’altrui direzione e 
coordinamento è meritevole di essere resa nota quando sia configurabile come 
situazione che qualifica la società dipendente anche nei rapporti con i terzi, 
rispetto ai quali produce delle conseguenze
76. Questo presuppone che l’attività 
di direzione e coordinamento per poter rilevare come fenomeno fisiologico deve 
                                                 
73
 V. AULETTA, voce Attività, in Enc. Dir., Milano, 1958, p. 981. 
74
 V. MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, in  Riv. 
Soc., 2007, p. 321; DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497 c.c., in Il nuovo diritto delle società, 
Commentario a cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2032. 
75
 Prima dell’entrata in vigore della riforma del 2003, in relazione al concetto di direzione 
unitaria, SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di 
società,Torino, 1996, p. 39, affermava che «perché si configuri una direzione unitaria di più 
società controllate occorre anzitutto che la società in posizione di controllo ponga in essere 
un’attività di coordinamento e di indirizzo: attività che – pur presupponendoli – non si esaurisce 
nei singoli atti di esercizio dei diritti sociali inerenti alle diverse partecipazioni di controllo: non 
si risolve quindi nella mera gestione delle partecipazioni stesse, bensì esprime (come è del resto 
caratteristico dell’attività in rapporto ai singoli atti di cui si compone) un valore ulteriore rispetto 
ad essi». 
76
 Cfr. BADINI CONFALONIERI – VENTURA, Commento all'art. 2497, in Il nuovo diritto 
societario, Commentario diretto da Cottino e Bonfante, Cagnasso, Montalenti, III, Bologna, 
2004, p. 2157. 
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presentare il carattere della continuità, laddove una episodica ingerenza di terzi 
nella gestione si traduce in un elemento patologico. 
Il secondo termine, continuando a seguire la lettera della norma, è 
composto da due sostantivi che si accompagnano al primo in funzione  
specificativa: la “direzione” e il “coordinamento”. Si tratta di espressioni non 
indifferenti al nostro ordinamento giuridico per essere contenute negli artt. 61, 
4° co., T.U.B., utilizzato in relazione al gruppo bancario, e 12, 2° co., T.U.F. in 
relazione al gruppo nell’ambito dell’intermediazione finanziaria77. Ma, 
nonostante i richiami lessicali, non è in tali norme che si trova il riferimento 
concettuale più prossimo alla nozione di attività di direzione e coordinamento, 
che pare invece potersi rinvenire nella  “direzione unitaria” di cui è cenno 
nell’artt. 3 d.l. 30 gennaio 1979, n. 26 e sue successive modifiche.   
Il tentativo definitorio della nozione, pertanto, non può che essere 
debitore ai risultati a cui la dottrina è pervenuta sul punto e non può prescindere 
da essi. In proposito deve ricordarsi come la definizione più comune di direzione 
unitaria ne ravvisa l’essenza nell’esercizio di un potere, da parte del soggetto in 
posizione di controllo, che da origine ad un’attività di programmazione, 
coordinamento e indirizzo delle società controllate finalizzata al conseguimento 
di un vantaggio di gruppo. 
Un primo ordine di problemi deriva dalla individuazione del rapporto 
fra questi due concetti, se esso sia di coincidenza o di semplice 
approssimazione, e se, nel caso di coincidenza, si debba considerare il termine 
“unitario” quale sinonimo di unisoggettivo o meno e verificare le conseguenze 
che questo produce in ordine all’ambito di applicazione delle norme ai soli 
gruppi gerarchici o anche a quelli paritetici. 
Dando per assunto che con attività di “direzione” si indica innanzitutto 
l’insieme degli atti aventi ad oggetto le decisioni gestorie di una società, si deve 
verificare se e in che misura la qualificazione della stessa in termini di 
“unitarietà” la renda peculiare, cioè renda la gestione di una società appartenente 
                                                 
77
 Dalla disposizione in parola non è consentito ricavare un concetto generale applicabile a tutti i 
legami di gruppo: il riferimento all’attività di direzione e coordinamento contenuto nell’art. 61, 
4° co., del T.U.B. non è da considerarsi descrittivo dei rapporti fra la capogruppo e le società 
controllate ma è stato letto unicamente in funzione strumentale dell’esercizio della vigilanza 
regolamentare su base consolidata da parte della Banca d’Italia, così BUSSOLETTI – LA MARCA, 
Gruppi e responsabilità da direzione unitaria, in Riv. dir. comm., 2010, p. 71 e ss. 
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a un gruppo differente rispetto alla gestione di una società “atomo” e in che 
misura. 
Il primo e immediato rilievo è sicuramente di matrice lessicale: merita 
attenzione il fatto che il legislatore non ha inteso riferirsi all’attività della 
capogruppo con il termine “direzione unitaria”, preferendo utilizzare 
un’espressione più composita. Dalla rinuncia a un “significante” già noto, e  
oggetto di attenta riflessione da parte di dottrina e giurisprudenza, può 
verosimilmente inferirsi la volontà di assumere quale presupposto della 
disciplina un’attività affatto differente, supportati in questo dalla logica 
considerazione che l’utilizzo di espressioni diverse presuppone un diverso 
significato e indica l’intenzione di esprimere concetti differenti.  
Sicuramente tra le due locuzioni intercorre un rapporto di omogeneità, 
nel senso che l’attività di direzione, specie se riferita al gruppo di società, deve 
necessariamente assumere la connotazione dell’unitarietà, deve cioè non tanto 
promanare da un’unica volontà, ma, più precisamente, deve essere espressione 
di una volontà orientata verso un fine imprenditoriale unitario
78
. Anche prima 
della novella si riteneva che non si fosse in presenza di direzione unitaria 
qualora un soggetto si limitasse ad esercitare i poteri derivanti dalla sua 
posizione di socio ma che fosse necessaria una vera e propria “influenza 
dominante”79 manifestata attraverso l’accentramento delle funzioni gestorie 
inerenti le diverse unità del gruppo
80
, al fine di imprimere a tutte un indirizzo 
imprenditoriale comune. 
 Concretamente la direzione unitaria « consiste, nelle sue linee generali, 
nel potere di una società di dirigere e coordinare altre società secondo un 
progetto unitario
81
» e si manifesta nel «flusso costante di istruzioni che la 
società capogruppo impartisce alle altre società su modalità gestionali, sul 
reperimento di mezzi finanziari, sulle politiche di bilancio, sulla scelta dei 
                                                 
78
 V. DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497, cit., p. 2306; VALZER, in Le responsabilità da 
attività di direzione e coordinamento, Torino, 2011, p.  
79
 V. TOMBARI, Il gruppo di società, p. 32, il quale però sostanzialmente fa coincidere 
l’influenza dominante con il controllo. 
80
 V. PAVONE LA ROSA, Le società controllate. I gruppi, in Trattato delle società per azioni, 
diretto da G. E. Colombo e G. B. Portale, II, Torino, 1999, p. 585; ID, “Controllo” e “gruppo” 
nella fenomenologia dei collegamenti societari, in Dir. fall., 1985, I, p. 14 e ss. 
81
 V. TOMBARI, Il gruppo di società, p. 57. 
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Ulteriore connotato dell’attività in parola è il coordinamento.  
Anche rispetto a questo termine si è discusso se esso debba considerarsi 
utilizzato in funzione meramente predicativa rispetto al concetto di direzione, a 
rafforzarne il significato,  oppure assuma una propria autonoma valenza, 




L’opinione prevalente è incline a considerare i due termini come 
sinonimi: il coordinamento, cioè, è inteso come serie di azioni convergenti verso 
il medesimo scopo, ma non si differenzia nella sostanza dall’attività di direzione 
come sopra individuata. In particolare, secondo un’autorevole opinione, esso 
altro non sarebbe che un modo di atteggiarsi della direzione unitaria
84
.  
Tuttavia assumere quella sopra riferita come l’interpretazione 
preferibile del sostantivo porterebbe alla conseguenza di privare il termine de 
quo di un’autonoma valenza precettiva e alla conclusione che esso formi, 
insieme al termine direzione, un’endiadi in cui quest’ultimo termine assume 
posizione preminente ed è meramente specificato, o se si vuole rafforzato, dal 
primo. Si ritiene, cioè, che il coordinamento altro non indichi se non una qualità 
dell’influenza dominante di una società su un’altra, correlata alla non saltuarietà 
dell’attività di direzione. In altre parole, se per attività si intende un complesso 
di atti diretti verso un fine comune all’interno della quale non assumono rilievo 
un atto isolato o degli atti sporadici, il coordinamento indicherebbe il legame fra 
                                                 
82
 V. SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate, in Soc., 2004, p. 6. 
83
  Diversamente si è espresso COTTINO, in Diritto societario, Padova, 2006, p. 684, il quale, 
considerando il requisito della direzione alternativo a quello del coordinamento, osserva come in 
questo modo si possano cogliere appieno le diverse articolazioni del gruppo, estendendo 
l’applicazione della disciplina ai gruppi paritetici. Tale rilievo, tuttavia, non pare condivisibile, 
sia perché pare difficile poter superare il dato letterale dove la “e” è utilizzata nella sua funzione 
di congiunzione, sia perché non è pacifico che la disciplina in esame si presti e sia destinata ad 
essere applicata ai gruppi paritetici.  
84
  V. SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate,  cit., p. 6, il quale afferma che «il coordinamento esprime la direzione unitaria delle 
imprese e non costituisce, invece, come potrebbe apparire ad un primo approccio interpretativo, 
un’attività diversa dalla direzione unitaria.». La medesima posizione è assunta anche da 
TOMBARI, op. cit., loc. ult. cit., per il quale la direzione unitaria « consiste, nelle sue linee 
generali, nel potere di una società di dirigere e coordinare altre società secondo un progetto 
unitario».  
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i singoli atti in un’ottica di sistema85.   
Da un’analoga visuale si è rilevato come il concetto di coordinamento 
sarebbe “servente” rispetto a quello di direzione sotto un duplice aspetto: da un 
lato evidenzierebbe  l’unitarietà dei risultati delle società dirette, orientati verso 
l’interesse del gruppo, dall’altro connoterebbe in senso «morbido» l’idea di 
gerarchia evocata dal termine direzione
86
. 
La soluzione prospettata non pare, però, essere soddisfacente né 
rispettosa del dettato normativo, soprattutto in considerazione del fatto che il 
legislatore avrebbe ben potuto limitarsi a definire l’attività in questione 
direttamente come direzione unitaria, senza ulteriori specificazioni, se avesse 
inteso effettivamente assumere questo concetto quale elemento qualificante e 
fondante il gruppo di società. 
Per comprendere la reale portata dell’espressione, allora, è necessario 
darne una lettura orientata sistematicamente all’interno del contesto normativo 
nel quale è inserita, e alla luce della ratio della disciplina in commento che mira 
a contemperare interessi fisiologicamente confliggenti fra loro
87
. 
Dall’analisi dell’intero articolato emerge come l’attuale disciplina sia 
ispirata all’esigenza di comporre i diversi interessi di cui tutti i soggetti coinvolti 
sono portatori: da una parte l’interesse di gruppo, dall’altra quello dei soci 
esterni e dei creditori delle società sottoposte ad attività di direzione e 
coordinamento.  Tenendo conto di questo, vale la pena verificare se la scelta 
terminologica effettuata dal legislatore della riforma possa avere il preciso scopo 
di attribuire al concetto di direzione unitaria un significato diverso e ulteriore, di 
più ampia portata, che valorizzi e rafforzi il concetto originario in ragione del 
contemperamento dei vari interessi riferibili ai singoli soggetti e che devono, ai 
fini del corretto esercizio della direzione unitaria, essere “coordinati” fra loro.  
                                                 
85
 In questo senso intendono il coordinamento BADINI CONFALONIERI - VENTURA, Commento 
all'art. 2497, in Il nuovo diritto societario, Commentario diretto da Cottino e Bonfante, 
Cagnasso, Montalenti, III, Bologna, 2004, p. 2157 ss 
86
 V. DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497, in Il nuovo diritto delle società, Commentario a cura 
di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2308. L’A. rileva come, essendo la realtà del gruppo 
poliedrica ed essendo l’attività di direzione suscettibile di assumere una gradazione più o meno 
incisiva degli interessi coinvolti, l’attività in esame possa in alcuni casi configurarsi come 
«direzione per consenso». 
87
 La legge delega per la riforma del diritto societario prevedeva che l’intervento normativo in 
materia di gruppi fosse ispirato ai principi di trasparenza e all’adeguato contemperamento 
dell’interesse del gruppo, delle società controllate e di soci e creditori di queste ultime. 
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In quest’ottica pare più corretto concludere che la locuzione “attività di 
direzione e coordinamento” indichi un’attività svolta in funzione dell’interesse 
del gruppo ma che tenga conto dell’interesse della pluralità di soggetti di cui si 
compone, coordinandoli in modo da evitare il sistematico sacrificio di alcuni 
(società dipendenti, soci esterni e creditori di esse) ad esclusivo vantaggio di 
altri (società capogruppo e soci di maggioranza)
88
. 
In sintesi, come autorevole dottrina ha rilevato, «perché si configuri 
una direzione unitaria di più società controllate occorre anzitutto che la società 
(…) in posizione di controllo ponga in essere un’attività di coordinamento e di 
indirizzo: attività che –pur presupponendoli- non si esaurisce nei singoli atti di 
esercizio dei diritti sociali inerenti alle diverse partecipazioni di controllo: non si 
risolve quindi nella mera gestione delle partecipazioni stesse, bensì esprime 
(come del resto è caratteristico dell’attività in rapporto ai singoli atti di cui si 
compone) un valore ulteriore rispetto ad essi»
89
. 
Tale impostazione pare essere stata recepita anche dalla giurisprudenza 
più recente che, trovandosi a risolvere nella pratica le problematiche inerenti al 
tema che qui occupa, ha definito l’attività di direzione e coordinamento come 
«l’esercizio di una pluralità sistematica e costante di atti di indirizzo idonei ad 
incidere sulle decisioni gestorie dell’impresa, cioè sulle scelte strategiche ed 
operative di carattere finanziario, commerciale, industriale che attengono alla 
conduzione degli affari sociali. L’attività di coordinamento è comunemente 
intesa come la realizzazione di un sistema di sinergie tra diverse società del 
gruppo nel quadro di una politica strategica complessiva, estesa all’insieme di 




                                                 
88
 Sul punto si veda NIUTTA, La novella del codice civile in materia societaria: luci ed ombre 
della nuova disciplina sui gruppi di società, in  Riv. dir. comm., 2003, p. 380. 
89
 Così SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi di 
società,Torino, 1996, p. 39; TOMBARI, in Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 18, definisce 
l’attività di direzione e coordinamento come «l’esercizio effettivo del potere di una società o un 
ente di dirigere e coordinare altre società o enti secondo un progetto unitario: e questo mediante 
un coordinamento – e non necessariamente un accentramento – di una o più delle funzioni 
essenziali dell’impresa c.d. dipendente, quali, in primo luogo, la finanza, le vendite, gli acquisti, 
la politica del personale, l’organizzazione, etc.». 
90
 Trib. Pescara, 16 gennaio 2009; secondo Trib. Roma, 17 luglio 2007, in Riv. dir. comm., 2008, 
II, p. 216, la direzione unitaria consiste «nell’imposizione agli organi direttivi delle società 
controllate di decisioni provenienti dalla società dominante e si traduce in direttive impartite 
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Alla luce delle considerazioni sopra svolte appare pertanto poco 
corretta la prassi di riferirsi alle società sottoposte ad attività di direzione e 
coordinamento con l’attributo di “eterodirette”: la posizione di tali soggetti non 
determina l’abdicazione della propria autonomia gestionale in favore della 
capogruppo né la totale compressione del potere di autodeterminazione. Benché 
gli atti in cui si esplica l’attività di direzione e coordinamento si risolvano in una 
serie di direttive dal contenuto organizzativo o anche negoziale rivolte agli 
amministratori delle società che ne sono soggette, stabilendo nuovi obblighi o 
modificando quelli preesistenti
91, si deve ricordare che l’esercizio di una siffatta 
attività deve avvenire nel rispetto del principio, sancito con norma imperativa 
dall’art. 2380 bis, di esclusività del potere gestorio in capo agli amministratori e 
di correttezza nella gestione societaria e imprenditoriale
92
 a cui si riferisce l’art. 
2497 c.c.  Il riconoscimento in capo agli amministratori della capogruppo di 
ampi poteri di gestione non significa ammettere una illimitata discrezionalità 
nell’esercizio degli stessi: oltre che a quanto disposto in via generale dall’art. 
2497 c.c. chiunque sia investito di funzioni gestorie è obbligato al rispetto dei 
criteri di diligenza sanciti dagli art. 1176 c.c., e in particolare dall’art. 2392 c.c.93 
Sintomatiche dell’attuale concezione dei rapporti infragruppo sono, 
oltre all’art. 2497 nella sua interezza, ma con particolare riferimento ai c.d. 
vantaggi compensativi, anche le norme contenute nell’art. 2497 bis, che 
disciplina gli obblighi pubblicitari derivanti dall’appartenenza al gruppo, 
nell’art. 2497ter là dove si pone l’obbligo di motivare le decisioni delle società 
soggette ad attività di direzione e coordinamento indicando le ragioni e gli 
interessi che hanno influito sulla decisione
94, nell’art. 2497 quinquies che 
disciplina i finanziamenti infragruppo. 
Per quanto riguarda il problema se l’unitarietà dell’attività abbia dei 
                                                                                                                                   
dalla holding. Essa si sostanzia in un flusso costante di istruzioni che la holding impartisce alla 
controllata su modalità gestionali, sul reperimento di mezzi finanziari, su politiche di bilancio, 
sulla scelta dei contraenti, etc.» 
91
 Così NIUTTA, Sulla presunzione di esercizio dell’attività di direzione e coordinamento di cui 
agli artt. 2497 sexies -2497 septies c.c.: brevi considerazioni di sistema, in Giur. comm., I, 2004, 
p.  
92
 V. MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, cit., p. 
321. 
93
 V. PAVONE LA ROSA, Nuovi profili della disciplina dei gruppi societari, in Riv. Soc., 2003, p. 
768. 
94
 NIUTTA. op. cit., p.377 ss. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
39 
riflessi sull’imputazione dell’attività di direzione e coordinamento ci si è 
domandati se essa debba essere necessariamente “unisoggettiva”, e quindi 
riferirsi ad un unico centro d’imputazione, oppure possa essere anche 
“plurisoggettiva”. Dalla lettura degli artt. 2497 bis e 2497 sexies sembrerebbe 
doversi concludere per l’unisoggettività dell’esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento: entrambe le disposizioni, infatti, fanno riferimento, 
rispettivamente per disciplinare gli obblighi pubblicitari in capo alla società 
diretta e le presunzioni di esercizio dell’attività, alla “società o ente” alla cui 
direzione sono soggette.  
Nonostante la declinazione al singolare paia escludere la possibilità che 
l’attività sia imputabile a più entità, è stato notato come il rilievo fattuale 
dell’attività di direzione e coordinamento implichi la necessaria imputazione 




Il medesimo principio è utile per la soluzione del diverso, ancorché 
analogo, problema se nell’ambito del c.d. gruppo decentrato, in cui agiscano una 
o più sub-holdings secondo un sistema verticale di ripartizione dei settori di 
operatività, l’attività di direzione e coordinamento debba in ogni caso 
considerarsi unica ed essere conseguentemente imputata al soggetto al vertice, 
oppure se sia configurabile una pluralità di attività di direzione e coordinamento 
riferibili a distinti soggetti.  Anche in questo caso deve ritenersi che, rilevando 
unicamente le caratteristiche dell’attività in concreto esercitata e non la formale 
imputazione della stessa (ad esempio secondo gli obblighi pubblicitari imposti 
dall’art. 2497 bis), là dove l’attività esercitata dalle sub-holdings integri la 
fattispecie disciplinata dall’art. 2497 c.c. ad esse andrà applicata l’intera 
disciplina e imputata la relativa responsabilità
96
. 
                                                 
95
 Cfr. per tutti CARIELLO, Dal controllo congiunto all’attività congiunta di direzione e 
coordinamento di società, in Riv. Soc., 2007, p.1 e ss.; MONTALENTI, Direzione e coordinamento 
nei gruppi societari: principi e problemi, in  Riv. Soc., 2007, p. 324 e s., secondo il quale «pare 
arduo poter sostenere che, ove de facto non sia ravvisabile un’attività solitaria di direzione e 
coordinamento, non sia configurabile nessun soggetto esercente la direzione unitaria stessa». 
96
 Cfr. MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, in  
Riv. Soc., 2007, p. 326, secondo il quale «se in fatto si accerti che pur in presenza di un’attività 
di direzione e coordinamento della holding nei confronti delle sub-holdings di settore, queste 
ultime esercitano con autonomia decisionale e operativa il proprio potere di direzione strategica 
nei confronti delle società ad esse subordinate, pare doversi ritenere che queste ultime debbano 
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2. 3. Indici presuntivi dell’attività di direzione e coordinamento: 
art. 2497 sexies c.c. 
2.3.1. a) Il controllo e b) l’obbligo di redazione del bilancio 
consolidato. 
 
L’art. 2497 sexies stabilisce che «Ai fini di quanto previsto nel presente 
capo, si presume salvo prova contraria che l’attività di direzione e 
coordinamento di società sia esercitata dalla società o ente tenuto al 
consolidamento dei loro bilanci o che comunque le controlla ai sensi dell’art. 
2359
97»; a sua volta l’art. 2497 septies prevede che le disposizioni del capo IX 
relative all’attività di direzione e coordinamento «si applicano altresì alla società 
o ente che, fuori dalle ipotesi di cui all’art. 2497 sexies, esercita attività di 
direzione e coordinamento di società sulla base di un contratto con le società 
medesime o di clausole dei loro statuti». Poiché le due norme configurano un 
sistema unitario di presunzioni, essendo poste in rapporto di continuità fra loro, 




L’art. 2497 sexies consente di inferire dal controllo, nel senso inteso 
dall’art. 2359 c. c., e dall’obbligo di redigere il bilancio consolidato delle 
società, la sussistenza dell’attività di direzione e coordinamento e, 
conseguentemente, l’applicazione della disciplina del  capo IX del libro V.  
È opportuno ricordare che si tratta di presunzione juris tantum, 
suscettibile quindi di prova contraria: dovrà verificarsi se la realtà dei rapporti 
                                                                                                                                   
indicare la sub-holding come società che esercita l’attività di direzione e coordinamento, non la 
holding». 
97
 La norma in parola pare chiaramente ispirata ad analoga previsione presente nell’ordinamento 
tedesco: il § 18, Abs. 1, dell’Aktiengesetz, la legge azionaria tedesca, stabilisce che, in presenza 
di una relazione di “dipendenza” tra due società, si presume, salvo prova contraria, l’esistenza di 
una “direzione unitaria” e cioè di un gruppo. 
98
 DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497 sexies e 2497 septies c.c., in Il nuovo diritto delle 
società, Commentario a cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2423, nota come sia 
l’art. 2359 c.c. sia gli artt. 25 e ss. del d. lgs. n. 127/91 pongono quali referenti soggettivi del 
controllo unicamente le società: ai fini dell’applicazione delle presunzioni di esercizio 
dell’attività di direzione e coordinamento anche agli enti di cui all’art. 2497 c.c. si dovrà dunque 
attuare un’estensione in via analogica delle disposizioni.  
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fra i vari soggetti corrisponde alla presunzione normativa o se è priva degli 
ulteriori requisiti che distinguono il mero controllo dall’attività di direzione e 
coordinamento. Sarà, cioè, necessario dimostrare che benché sussista tra due 
soggetti un rapporto di controllo tuttavia non si è in presenza di una fattispecie 
di gruppo, poiché difetta il requisito della direzione e coordinamento che, come 
visto, è nozione più ampia e comprensiva di quello
99
 o, viceversa, che benché 
non vi sia tra due soggetti una relazione di controllo ex art. 2359 ci si trovi 
ugualmente di fronte all’esercizio di attività di direzione e coordinamento 
altrimenti configurata. Ai fini di questo accertamento assumerà rilevanza  
l’esistenza di atti formali quali deliberazioni o contratti, oppure di atti 
organizzativi  quali istruzioni, direttive, regole di comportamento, etc
100
. 
La ragione della previsione di una serie di presunzioni da cui inferire la 
sussistenza dell’attività di direzione e coordinamento, oltre alla sopra 
menzionata scelta di non dettare una puntuale nozione di attività di direzione e 
coordinamento, può rinvenirsi nel fatto che le direttive eseguite dalla società 
dominata sono molto spesso informali e perciò non risultano ufficialmente negli 
atti della società e risultano difficilmente accessibili ai soci esterni e ai creditori, 
i quali non potrebbero avere elementi di prova in un eventuale giudizio di 
responsabilità
101
. In realtà al problema del flusso informativo relativo alle 
operazioni infragruppo è dedicato l’art. 2497 bis c.c., che impone agli 
amministratori di indicare nella relazione sulla gestione i rapporti intercorsi con 
chi esercita l’attività di direzione e coordinamento e con le altre società che vi 
sono soggette, nonché l’effetto che tale attività ha  avuto sull’esercizio 
dell’impresa sociale e sui suoi risultati. È stato in merito osservato che la norma 
non impone agli amministratori una dettagliata illustrazione delle operazioni 
poste in essere in esecuzione di direttive della capogruppo, ma si limita a 
richiedere una valutazione globale sui risultati dell’attività alla luce dei rapporti 
intercorsi con le altre società del gruppo
102
.  
                                                 
99
 V. MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, cit., p. 
320. 
100
 ID., op. cit., p. 322. 
101
 V. GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento nei gruppi di 
società, Milano, 2007, p. 88. 
102
 Cfr. GALGANO, Il nuovo diritto societario, in Trattato di dir. comm. e  dir. pubbl. 
dell’economia, XXIX, Padova, 2003, p. 185.  
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Come ricordato in precedenza, la formulazione della norma ha il merito 
di eliminare ogni dubbio sul fatto che, dopo la riforma del 2003, il controllo non 
è più elemento da solo sufficiente a fondare il gruppo di società che, invece, 
trova il suo elemento tipizzante nell’attività di direzione e coordinamento. 
Sembra pertanto opportuno soffermare l’attenzione sul rapporto fra il controllo e 
l’attività di direzione e coordinamento, soprattutto in considerazione del fatto 
che nella pratica la maggior parte dei rapporti di gruppo trae origine da questo 
tipo di relazione giuridica. 
Si è visto precedentemente
103
 che effetto precipuo del controllo è la 
possibilità per il soggetto controllante di esercitare un’influenza dominante nei 
confronti delle società controllate cioè l’ingerenza nell’attività gestoria di queste 
ultime tale da indirizzarne lo svolgimento nel senso da essa voluto
104
. 
È opportuno ricordare che l’art. 2359 c.c., la cui formulazione non è 
stata interessata dalla novella del 2003, tradizionalmente individua due forme di 
controllo: quello interno e quello esterno. La prima fattispecie è legata al 
possesso di partecipazioni azionarie e ricorre quando una società può incidere 
sull’attività di un’altra o perché dispone della maggioranza dei voti esercitabili 
nell’assemblea ordinaria (assumendo la forma del c. d. controllo di diritto)105 
oppure perché pur essendo in possesso di una partecipazione inferiore alla 
maggioranza del capitale sociale dispone comunque dei voti sufficienti ad 
esercitare un’influenza dominante nell’assemblea ordinaria (c. d. controllo di 
fatto o minoritario) a causa dell’assenteismo degli altri soci o  della 
«frantumazione delle residue partecipazioni»
106
. 
Il controllo esterno, invece, differisce dalle prime due ipotesi perché 
non è determinato dalla partecipazione al capitale ma da particolari vincoli 
contrattuali che pongono uno dei due soggetti in una condizione di dipendenza 
economica rispetto all’altro.  
Il secondo presupposto sul quale si basa la presunzione relativa di 
                                                 
103
 V. cap. I, par. 1.3. 
104
 V. CAMPOBASSO, Diritto commerciale. Diritto delle società, vol. 2, Torino, 2006, p. 289. 
105
 In tale ipotesi l’esercizio di un’influenza dominante nei confronti della controllata è 
considerata naturale e fisiologica, essendo la controllante materialmente in grado di definire le 
scelte assembleari secondo la propria volontà. 
106
 V. PAVONE LA ROSA, Le società controllate. I gruppi, in Trattato delle società per azioni, 
diretto da G. E. Colombo e G. B. Portale, II, Torino, 1999, p. 583 ss. 
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attività di direzione e coordinamento, alternativo al controllo, è costituito 
dall’obbligo di redazione del bilancio consolidato. Più precisamente la 
presunzione opera a prescindere dalla materiale redazione del consolidato, 
applicandosi a società o enti semplicemente “tenuti” alla redazione107.  
La disciplina generale sul bilancio consolidato è contenuta negli artt. 
25-43 del d. lgs. n. 127 del 9 aprile 1991, ulteriori ipotesi di consolidamento 
sono previste in discipline di settore (imprese bancarie, assicurative, 
radiotelevisive) alle quali la norma non pare rinviare, applicandosi alle sole 
ipotesi previste dal d. lgs. n. 127
108
. Il rapporto di controllo intercorre anche in 
questa fattispecie: a norma dell’art. 25 del predetto decreto, infatti, l’obbligo di  
redigere il bilancio consolidato è posto in capo alle “società per azioni, le società 
in accomandita per azioni e le società a responsabilità limitata che controllano 
un’impresa”, nonché “gli enti di cui all’art. 2201 del codice civile, le società 
cooperative e le mutue assicuratrici che controllano una società per azioni,  in 
accomandita per azioni o a responsabilità limitata”.  
Gli artt. 27 e 28 prevedono poi una serie di ipotesi di esonero 
dall’obbligo: in ragione di alcuni criteri dimensionali, quando l’obbligato sia a 
sua volta soggetto a controllo (sub-holdings), etc. Residuano, dunque, delle 
fattispecie dalle quali, pur in presenza di un rapporto di controllo, non sussiste 
l’obbligo di redazione del bilancio consolidato. 
Questa considerazione, oltre al fatto che le esigenze poste alla base 
dell’obbligo di redigere il bilancio consolidato presuppongono essenzialmente 
ipotesi di controllo “di diritto”109, giustifica il riferimento, nell’art. 2497 sexies, 
a chi “comunque” controlla le società come secondo criterio fondante la 
presunzione di esercizio dell’attività di direzione e coordinamento. Tale 
previsione sarebbe, infatti, del tutto ridondante se tutte le fattispecie di controllo 
fossero ricompresse nell’ambito applicativo della disciplina del consolidamento: 
essa invece ha la funzione di ampliare il campo d’azione della presunzione alla 
                                                 
107
 Così DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497 sexies e 2497 septies c.c., in Il nuovo diritto delle 
società, Commentario a cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2315. 
108
 V. SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate, cit., p. 6; GALGANO, Direzione e coordinamento di società, Commentario del codice 
civile Scialoja-Branca, a cura di F. Galgano, (artt. 2497- 2497 septies), Bologna, 2005, p. 177 e 
ss.; contra DAL SOGLIO, Commento agli artt. 2497sexies e 2497 septies, cit., p. 2427. 
109
 Cfr. NIUTTA, Sulla presunzione di esercizio dell’attività di direzione e coordinamento di cui 
agli artt. 2497 sexies -2497 septies c.c.: brevi considerazioni di sistema, cit., p. 987.  
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stregua di una norma di chiusura atta a comprendere tutte le ipotesi escluse dagli 
arrt. 27 e 28 del decreto sul bilancio consolidato.
110
   
Resta da precisare a quali ipotesi di controllo possa essere applicato 
l’art. 2497 sexies.  
Parte della dottrina ha escluso che la presunzione sia estensibile a tutte 
le fattispecie disciplinate dall’art. 2359 c.c., limitandone l’applicabilità 
unicamente alle ipotesi di controllo interno di diritto di cui al primo comma, n. 
1, della disposizione. Ciò in ragione del fatto che le altre fattispecie di controllo 
disciplinate dall’art. 2359 c.c. non si adatterebbero al meccanismo della 
presunzione perché ne frustrerebbero la funzione, considerando che «il controllo 
costituisce un fatto da dimostrare in concreto e che va provato dimostrando che 
attraverso la partecipazione oppure attraverso particolari vincoli contrattuali, si 
esercita un’influenza determinante sulla società partecipata. Ovvero 
dimostrando proprio l’esistenza in concreto di quel potere di direzione e 
coordinamento che dal controllo si dovrebbe presumere
111
».  
Una simile interpretazione della norma non è però condivisibile.  
Indicazioni in senso contrario vengono innanzitutto dal tenore letterale  
della disposizione, il cui generico rinvio all’art. 2359 c.c. non consente di 
desumere la volontà di riferirsi ad un solo tipo di controllo, e dalla 
considerazione che una simile limitazione dell’efficacia della disposizione la 
priverebbe della sua utilità dal momento che la maggior parte delle ipotesi in cui 
vi è l’obbligo di redigere il bilancio consolidato si basa sul controllo interno di 
diritto.  
La presunzione opera, pertanto, in relazione a tutte le tipologie di 
controllo, rilevando al più un diverso modo di atteggiarsi del giudizio in merito 
                                                 
110
 Così GALGANO, Direzione e coordinamento, cit., p. 7 e ss; NIUTTA, Sulla presunzione di 
esercizio dell’attività di direzione e coordinamento di cui agli artt. 2497 sexies -2497 septies 
c.c.: brevi considerazioni di sistema, cit., p. 983 e ss.; DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497 
sexies e 2497 septies c.c.,; DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497 sexies e 2497 septies c.c., cit., 
p. 2428. Questi due ultimi autori osservano come sia possibile cogliere il diverso ambito di 
applicazione delle norme soprattutto in relazione ai c.d. gruppi conglomerali, i quali si 
caratterizzano per la presenza di società che attività in settori merceologici differenziati rispetto 
alla prevalente attività del gruppo, poiché l’obbligo di consolidamento si lega essenzialmente 
alla condizione che le varie società esercitino attività omogenee con quella precipua del gruppo. 
In relazione a tali gruppi, dunque, la presunzione opererà in forza del richiamo all’art. 2359 c.c. 
rendendo applicabile la disciplina sull’attività di direzione e coordinamento. 
111
 GUIZZI, Partecipazioni qualificate e gruppi di società, in Aa. Vv., Diritto delle società di 
capitali. Manuale breve, II ed., Milano, 2008, p. 249. 
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ad essa:  nel caso del controllo interno di diritto non vi sarà la necessità di 
provare in concreto la  sussistenza dell’influenza dominante, che è già 
presunta
112, mentre nelle ipotesi di controllo disciplinate ai numeri 2 e 3 dell’art. 
2359 c.c., per i quali la presunzione di influenza dominante non opera, dovrà 




























                                                 
112
 NIUTTA, La novella del codice civile in materia societaria: luci ed ombre della nuova 
disciplina sui gruppi di società, cit., p. 382, parla di “presunzione nella presunzione”. 
113
 Cfr. DAL SOGLIO, Commento all'art. 2497 sexies c.c., in Il nuovo diritto delle società, cit., p. 
2431. 
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2.4. L’art. 2497 septies: significato e portata della previsione 
normativa. 
 
Il sistema di presunzioni dalle quali desumere la sussistenza 
dell’attività di direzione e coordinamento si chiude con l’art. 2497 septies c.c.  
Tale disposizione stabilisce l’applicabilità delle norme contenute negli 
artt. 2497 e seguenti anche «alla società o all’ente che, fuori dalle ipotesi di cui 
all’art. 2497 sexies, esercita attività di direzione e coordinamento di società sulla 
base di un contratto con le società medesime o di clausole dei loro statuti». 
La lettera della norma ha sollevato diversi interrogativi essenzialmente 
intorno alla possibilità di configurare il gruppo su base contrattuale e, dunque, 
sull’ammissibilità nel nostro ordinamento del c.d. contratto di dominazione. 
Ai fini di una corretta esegesi dell’art. 2497 septies è utile ripercorrere 
l’iter legislativo che ha portato all’inserimento della disposizione nel corpus 
normativo. Essa è stata reintrodotta dall’art. 5, 1° co., lett. bbb, del d. lgs. 6 
febbraio 2004, n. 37, dopo essere stata espunta dal precedente art. 2497 sexies, 
all’interno del quale era collocata in posizione immediatamente successiva alle 
due presunzioni relative al controllo e alla redazione del bilancio consolidato.  
Proprio una simile collocazione, alla luce dei normali criteri 
ermeneutici, ha indotto a ritenere che il legislatore avesse voluto espressamente 
prevedere la possibilità di istituzione del gruppo gerarchico tramite accordo 
contrattuale mutuandone il modello dall’esperienza giuridica tedesca. La 
posposizione del riferimento alla direzione mediante contratto rispetto a quello 
relativo al controllo nell’art. 2497 sexies faceva pensare che la norma 
disciplinasse esclusivamente fattispecie di gruppo di tipo gerarchico. Inoltre il 
riferimento al controllo esercitato mediante particolari vincoli contrattuali, già 
presente nell’art. 2497 sexies in virtù del rinvio all’art. 2359 c.c., comprensivo 
delle ipotesi di cui al numero 3 della norma, induceva a considerare quella 
menzionata dall’art. 2497 septies una fattispecie diversa dai vincoli contrattuali 
fonte di influenza dominante e di controllo esterno, salvo doversi considerare il 
generico richiamo al contratto come un inutile pleonasmo.  
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In quest’ottica, considerando la norma come riferita al gruppo 
gerarchico e avente un autonomo contenuto precettivo, era ipotizzabile la 
conclusione che la riforma societaria avesse definitivamente legittimato la 
conclusione di contratti di dominazione mediante i quali attribuire il potere di 
gestione ad un soggetto diverso dagli amministratori della società
114
. Si può 
infatti succintamente ricordare che il contratto in parola consente ad un soggetto, 
una società, di assumere la gestione di un’altra società, con la conseguente 
deresponsabilizzazione degli organi preposti dalla società dominata, e di 
esercitare il proprio potere con la più ampia discrezionalità, anche impartendo 
direttive dannose senza la necessità di compensare il pregiudizio con 
l’attribuzione di alcun vantaggio115. 
Una simile conclusione non pare però poter essere accolta.   
Innanzitutto in considerazione di una serie di dati testuali da cui si 
evince la volontà del legislatore di non lasciare spazio ad equivoci 
sull’interpretazione della norma. La ricollocazione della stessa all’interno del 
corpus del capo IX tramite la separazione dall’art. 2497 sexies e la traslazione in 
una disposizione successiva e diversamente rubricata –“ Coordinamento fra 
società” in luogo di “Presunzioni” – è sintomatica dell’intenzione di distinguere 
anche concettualmente l’ambito applicativo delle due norme e le diverse 
fattispecie alla cui disciplina sono dedicate.  
In particolare, l’inciso “fuori dalle ipotesi di cui all’art. 2497 sexies”, e 
l’inserimento fra le ipotesi di coordinamento fra società inducono a ritenere che 
la disposizione in commento non si applichi ai gruppi di tipo gerarchico ma a 
quelli di tipo paritetico
116
 i quali non si fondano sul controllo ma su relazioni di 
tipo, appunto, contrattuale. Conferma in tal senso arriva dalla Relazione di 
                                                 
114
 Ritengono che la norma legittimi la stipulazione di contratti di dominazione VALZER, Il 
potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, cit., p. 871; ZOPPINI, I 
gruppi cooperativi (modelli di integrazione tra imprese mutualistiche e non nella riforma del 
diritto societario), in Riv. soc., 2005, p. 770 e ss. 
115
 Cfr. TOMBARI, Riforma del diritto societario e gruppo di imprese, in Giur. Comm., 2004, p. 
66; SPADA, L’alienazione del governo della società per azioni (contributo alla costruzione di un 
modello conoscitivo), in AA. VV. I gruppi di società. Atti del convegno di Venezia, vol. III, 
Milano, 1996, p. 187. 
116
 Così CARIELLO, Sub art. 2497-2497 septies c.c., in Società di capitali. Commentario a cura 
di G. Niccolini e A. Stagno d’Alcontres, Napoli, 2004, p. 1897; SANTAGATA, Autonomia privata 
e formazione dei gruppi nelle società di capitali, in Il nuovo diritto delle società. Liber 
amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, 
p. 808. 
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accompagnamento al d. lgs. 37 del 2004, nella quale espressamente si motiva il 
trasferimento della norma con l’esigenza di separare «la disciplina del controllo 




A prescindere dalle argomentazioni testuali, non pare superflua una 
breve riflessione sul contratto di dominazione, la cui ammissibilità nel nostro 
ordinamento è da sempre considerata dubbia
118
.  
Gli argomenti tradizionalmente invocati a favore dell’impossibilità di 
introdurre l’istituto nell’ordinamento sono l’incompatibilità dello stesso con 
alcuni dei principi fondamentali del diritto societario: in particolare la causa del 
contratto di dominazione si pone in aperto conflitto con le norme, di natura 
imperativa, che disciplinano il conflitto di interessi di soci e amministratori e 
con il principio di esclusività della gestione in capo agli amministratori sancito 
dall’art. 2380 bis c.c.  
Nel primo caso, ai fini dell’ammissibilità del contratto di dominazione,  
dovrebbe superarsi il divieto di perseguire interessi difformi da quello della 
società ed inoltre gli amministratori sarebbero privati dell’indipendenza 
necessaria alla corretta gestione della società
119
; nel secondo pare insuperabile il 
principio di esclusiva responsabilità per l’attività gestoria in capo agli 
amministratori e la conseguente impossibilità di abdicare ai poteri loro attribuiti 
dalla legge mediante un atto di autonomia privata avente ad oggetto 
“l’alienazione del governo della società”120. 
Il convincimento sull’inammissibilità dei contratti di dominazione è 
ulteriormente rafforzato alla luce della ratio della disciplina dell’attività di 
direzione e coordinamento la quale è volta a dare tutela essenzialmente ai soci 
esterni e ai creditori delle società dipendenti, i quali subiscono fortissimi 
                                                 
117
 La Relazione di accompagnamento è disponibile in Riv. soc., 2004, p. 985. 
118
 Per una ricostruzione del dibattito intorno al contratto di dominazione si veda ABBADESSA, I 
gruppi di società nel diritto italiano, in I gruppi di società, a cura di A. Pavone La Rosa, 
Bologna, 1982, p. 105 e ss. 
119
 Cfr. CAMPOBASSO, Diritto commerciale. Diritto delle società, vol.2, Milano, 2009, p. 290. 
120
 L’espressione è di Spada, L’alienazione del governo della società per azioni (contributo alla 
costruzione di un modello conoscitivo), in AA. VV. I gruppi di società. Atti del convegno di 
Venezia, vol. III, Milano, 1996, p. 1289. 
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pregiudizi dalla stipulazione di tali accordi
121
. 
Conclusivamente può dunque affermarsi che l’art. 2497 septies abbia 
ad oggetto i gruppi c.d. orizzontali, fondati su accordi di autonomia privata che 
























                                                 
121
 Sul punto v. SANTAGATA, Autonomia privata e formazione dei gruppi nelle società di 
capitali, cit., p. 809. 
 
122
 Così CARIELLO, Sub art. 2497-2497 septies c.c., cit., p. 1898; DAL SOGLIO, Commento 
all'art. 2497 sexies e 2497 septies c.c., cit., p. 2433 e ss.; GALGANO, Direzione e coordinamento 
di società, Commentario del codice civile Scialoja-Branca, cit., p. 184 e ss. Posizione analoga 
ma maggiormente flessibile  assume RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto 
societario, in Soc., 2004, p. 540 e ss., il quale, pur ritenendo che la norma non legittimi la 
stipulazione di contratti che privino gli organi delle società di ogni autonomia valutativa e 
decisionale, afferma che sia possibile concludere accordi che implichino «l’obbligo della società 
sottoposta, e per essa dei suoi amministratori, di attenersi alle strategie imprenditoriali delineate 
da chi abbia titolo per esercitare la direzione e il coordinamento». Ancora più ampia la 
prospettiva di TOMBARI, Riforma del diritto societario e gruppo di imprese, cit., p. 68, che 
ritiene ammissibili dei “contratti di collegamento gerarchico”. 
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2.5. Ambito applicativo degli artt. 2497 sexies e 2497 septies 
 
Si è già avuto modo di accennare che l’art. 2497 sexies, nel porre due 
presunzioni di esercizio dell’attività di direzione e coordinamento – il controllo 
e l’obbligo di redigere il bilancio consolidato - precisa che si tratta di 
presunzioni semplici, iuris tantum, cioè suscettibili di prova contraria. L’art. 
2497 septies, invece, non pone delle presunzioni ma individua dei presupposti 
soggetti a valutazione legale tipica
123
. 
Effetto precipuo delle presunzioni è quello di esonerare coloro a favore 
dei quali sono stabilite dal fornire qualunque prova in ordina ai fatti affermati.  
L’applicazione pratica al fenomeno dei gruppi comporterà che, in 
relazione al controllo, trattandosi di presunzione semplice sarà possibile sia 
provare che, nonostante la sussistenza di una relazione di controllo, non si 
configuri l’attività di direzione e coordinamento, sia specularmente che, benché 
manchi il controllo, sussista l’attività di direzione e coordinamento quale fatto 
giuridicamente rilevante. 
Considerando l’ipotesi di esperimento di un’azione di responsabilità ex 
art. 2497 c.c. in presenza di controllo, poiché la presunzione è posta in favore 
delle società dipendenti, la società o l’ente convenuti in giudizio avranno l’onere 
di provare il mancato esercizio dell’attività di direzione  e coordinamento. Ciò 
sarà possibile unicamente ammettendo che tale attività è sostanzialmente 
differente dal mero esercizio delle prerogative e dei poteri connessi alla 
posizione di socio di maggioranza
124
.  
Sarebbe quindi plausibile escludere la sussistenza dell’esercizio di 
attività di direzione e coordinamento ogniqualvolta la società o l’ente convenuto 
dimostrassero in giudizio di essersi limitati a valorizzare la propria 
partecipazione esercitando unicamente i poteri a questa riferibili, come ad 
esempio la nomina degli amministratori
125
.  
                                                 
123
 Così DAL SOGLIO, Commento agli artt. 2497 sexies – 2497 septies c.c., cit., p. 2434. 
124
 V. PAVONE LA ROSA, Nuovi profili della disciplina dei gruppi societari, in Riv. Soc., 2003, p. 
765 e ss. 
125
 V. NIUTTA, Sulla presunzione di esercizio dell’attività di direzione e coordinamento di cui 
agli artt. 2497 sexies -2497 septies c.c.: brevi considerazioni di sistema, cit., p. 985. 
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Altre ipotesi di prova contraria utile ad escludere la sussistenza 
dell’attività di direzione e coordinamento, secondo autorevole dottrina126, 
potrebbe essere costituita dall’avere iscritto in bilancio la partecipazione di 
controllo quale attivo circolante anziché come immobilizzazione finanziaria; 
oppure l’espressa previsione statutaria che stabilisse che le partecipazioni di 
controllo detenute non possano essere utilizzate per esercitare attività di 
direzione e coordinamento.  
Nel caso in cui le presunzioni non siano operanti, come ad esempio 
nelle ipotesi in cui il rapporto fra i diversi enti ricada nell’ambito applicativo 
dell’art. 2497 septies o nel caso in cui esso non integri alcuna delle fattispecie 
previste dall’art. 2497 sexies, l’onere di provare di essere stato soggetto a 
direzione e coordinamento graverà necessariamente sull’attore, che non potrà 
godere delle agevolazioni probatorie legate alle presunzioni. 
In questi casi assume rilievo la dimensione fattuale dell’attività, e il 
giudizio avrà ad oggetto i rapporti concretamente intercorsi fra la società attrice 
e la società o ente di cui si afferma la posizione di capogruppo tramite la 
valutazione di vari indici dai quali desumere la sussistenza della direzione 
unitaria. 
È certamente agevole riscontrare la sussistenza della predetta attività 
qualora essa sia esercitata su base contrattuale. Si è in proposito rilevato che 
indici di questo possono rinvenirsi nelle direttive di natura negoziale impartite 
dal soggetto al vertice del gruppo e che hanno come destinatari gli organi 
amministrativi e di controllo delle società dipendenti; e genericamente in tutti gli 
atti finalizzati alla predisposizione di una struttura organizzativa del gruppo, 
come la pianificazione finanziaria, l’imposizione di strategie di mercato, che 




                                                 
126
 GALGANO, Direzione e coordinamento di società, Commentario del codice civile Scialoja-
Branca, cit., p. 193 e ss., il quale individuava una prova contraria in re ipsa nel fatto che la 
partecipazione di controllo fosse detenuta dallo Stato, soggetto per sua natura incapace di 
assumere la qualità di imprenditore. È opportuno anticipare, rimandando al seguito della 
trattazione una analisi più approfondita, che l’art. 19  del D. L. n. 78/2009 (convertito in legge n. 
102/2009) ha escluso l’applicabilità allo Stato dell’art. 2497 c.c. e di conseguenza dell’intera 
disciplina dell’attività di direzione e coordinamento.  
127
 V. NIUTTA, Sulla presunzione di esercizio dell’attività di direzione e coordinamento di cui 
agli artt. 2497 sexies -2497 septies c.c.: brevi considerazioni di sistema, cit., p. 997 e ss. 
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A raggiungere la prova dello svolgimento di attività di direzione e 
coordinamento può poi concorrere l’esistenza di un contratto di dominazione. 
Essa sarebbe adatta a provare non tanto la base contrattuale dell’attività, poiché 
come precisato supra tali contratti non sono ammessi nel nostro ordinamento, 
quanto a provarne lo svolgimento in via meramente fattuale
128
.  
Indubbiamente più arduo è soddisfare l’onere probatorio in mancanza 
di una relazione contrattuale o di controllo, specialmente in ragione della scelta 
del legislatore di non definire l’attività129. È infatti intuitivo come 
l’individuazione degli indici sintomatici dell’esistenza del gruppo sia dipendente 
dal concetto di “attività di direzione e coordinamento” che si intende assumere. 
In questi casi, infatti, dovranno essere individuati dei fatti, delle condotte, che 
siano riconoscibili come caratteristiche tipiche dell’attività e da cui possa 
incontrovertibilmente inferirsi l’esistenza del gruppo. 
Strumentali a questo tipo di indagine sono certamente alcuni obblighi 
informativi e di trasparenza contenuti nella stessa disciplina in esame: ci si 
riferisce specialmente all’art. 2497 bis, che impone alla società dipendente di 
indicare negli atti e nella corrispondenza la società o l’ente alla cui direzione è 
sottoposta e di iscriversi in una sezione speciale del registro delle imprese 
dedicata ai legami di gruppo; all’art. 2497 ter, che  detta le modalità con cui 
devono essere motivate e descritte le decisioni influenzate dalla soggezione 




                                                 
128
 SANTAGATA, Autonomia privata e formazione dei gruppi nelle società di capitali, cit., p. 829, 
osserva che l’esistenza di un contratto di dominazione, benché nullo, non impedisce 
l’applicazione dell’art. 2497 c.c. per garantire comunque una piena tutela ai soci esterni e ai 
creditori, i quali sarebbero pregiudicati dalla declaratoria di nullità dell’unica prova della 
sussistenza del gruppo. 
129
 Cfr. CARIELLO, Sub art. 2497-2497 septies c.c., cit., p. 1896. 
130
 CARIELLO, op. cit., loc. ult. cit., il quale afferma il valore “confessorio” in giudizio 
dell’attuazione degli obblighi di cui all’art. 2497 bis e 2497 ter c.c. 
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2.6. Limiti al potere di direzione e coordinamento: interesse di 
gruppo e interesse sociale. 
 
Come si è visto, una delle funzioni più importanti che si possono riconoscere 
all’art. 2497 c.c. è sicuramente quella di legittimare, ponendo fine a un annoso 
dibattito, l’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento orientandola 
verso la composizione degli opposti interessi che vengono a confliggere nelle 
dinamiche connaturate all’agire di gruppo. Tale legittimazione avviene mediante 
l’attribuzione di un potere che ha come corollario una specifica responsabilità.  
Al fine di comprendere le caratteristiche della responsabilità è utile 
cercare di definire il contenuto del potere da cui deriva. 
Dalle disposizioni normative in materia e dalle considerazioni svolte 
supra emerge come questo potere della capogruppo si sostanzi nella possibilità  
di impartire legittimamente alle società dipendenti direttive che hanno la finalità 




Mentre prima dell’entrata in vigore della riforma non era ammesso che la 
capogruppo recasse un pregiudizio all’interesse sociale132 delle controllate, è ora 
invece possibile che un’operazione estranea all’interesse sociale della società 
dipendente sia conforme all’interesse di gruppo133 e perciò lecita. 
L’interesse del gruppo, nella prospettiva attualmente delineata e 
specialmente alla luce dei vantaggi compensativi, trascende l’interesse delle 
                                                 
131
 V. TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 107; NIUTTA, Sulla presunzione di 
esercizio dell’attività di direzione e coordinamento di cui agli artt. 2497 sexies -2497 septies 
c.c.: brevi considerazioni di sistema, cit., p. 996 e s.; SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli 
amministratori nei gruppi di società dopo la riforma del 2003, cit., p. 202 e s., osserva come 
«poiché i canoni di comportamento imposti al soggetto controllante, e al tempo stesso i criteri 
alla stregua dei quali deve essere valutata la sua responsabilità, sono quelli tipici del gestore di 
un’impresa, non dovrebbe considerarsi illegittima la pretesa di esercitare fino in fondo, appunto, 
i poteri e le prerogative propri del gestore, ingerendosi stabilmente nelle quotidiane scelte 
gestorie della controllata». 
132
 Per una completa ricostruzione del dibattito sulle diverse accezioni di interesse sociale e delle 
teorie contrattualiste e istituzionaliste v. PREITE, Abuso di maggioranza e conflitto d’interessi del 
socio nelle società per azioni, in Trattato delle società per azioni, diretto da Colombo e Portale, 
Torino, 1998, tomo III, p. 3 e ss.; COTTINO, Contrattualismo e istituzionalismo (variazioni sule 
tema da uno spunto di Giorgio Oppo), in Riv. soc., 2005, p. 693 e ss.; COSSU, Società aperte e 
interesse sociale, Torino, 2006, pag. 162 e ss.  
133
 Il concetto di “interesse del gruppo” è espressamente menzionato nell’art. 10 della legge 
delega per la riforma del diritto societario. 
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singole società e non coincide più con quello della capogruppo
134
, ma assume 
una propria autonoma valenza in funzione del perseguimento di uno scopo 
unitario che, al di là delle diverse attività da ciascuno esercitate, è comune a tutti 
i soggetti che ne fanno parte
135
. Tale interesse comune è realizzato mediante 
l’attività di direzione e coordinamento e coincide con i benefici che il gruppo 
unitariamente considerato e, in via mediata, le singole società che ne fanno parte 
conseguono seguendo il coordinamento della strategia imprenditoriale impresso 
dalla holding alle diverse attività
136. In quest’ottica, gli interessi delle diverse 
società sono posti ad un livello paritario e rispetto al quale l’interesse della 
holding (che si manifesta attraverso l’esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento) non è predominante ma strumentale alla creazione di strategie 




Con l’introduzione degli artt. 2497 e seguenti è possibile attribuire alla 
holding un potere giuridico di gestione del gruppo, superando la fondamentale 
obiezione che nel nostro ordinamento, in virtù della presenza dell’art. 2380 
bis
138,  non è consentita l’ingerenza di soggetti terzi nella gestione delle società 
senza che questo comporti un’anomalia o una degenerazione patologica del 
sistema. Il riconoscimento della legittimità dell’attività di direzione e 
                                                 
134
 Cfr. ABRIANI, Gruppi di società e criterio dei vantaggi compensativi nella riforma del diritto 
societario, in Aa. Vv., Una tavola rotonda sui vantaggi compensativi nei gruppi, in Giur. 
Comm., 2002, I, p. 619; BONELLI, Conflitto di interesse nei gruppi di società, in Giur. comm., 
1992, I, p. 219; contra Sacchi, Sulla responsabilità da direzione e coordinamento nella riforma 
delle società di capitali, in Giur. comm., 2003, p. 663, il quale ritiene, invece, che l’interesse di 
gruppo coincida necessariamente con l’interesse della capogruppo e in particolare dei suoi soci 
di comando. 
135
 Sul punto COSSU, Società aperte e interesse sociale, cit., p. 273 e ss., osserva che un’ipotetica 
nozione di interesse di gruppo non sarebbe autosufficiente e costituirebbe unicamente un 
elemento utile ad arricchire l’autonomo interesse sociale proprio di ciascuna società del gruppo. 
L’A. afferma, infatti, che benché le modalità di gestione del gruppo da parte della holding «non 
sono tali, di per se stesse, da alterare l’interesse sociale del singolo ente per dare luogo ad un 
interesse sociale di gruppo, è certo, però, che lo arricchiscono di contenuti, aggiungendovi un 
elemento che sovrasta e trascende l’interesse sociale di ciascuna delle società che sono parte del 
gruppo, compresa la controllante; e la stessa influenza esogena si manifesta sulla struttura 
dell’oggetto sociale di ciascuna società, che è certamente condizionata dal suo inserimento in 
una struttura macroimprenditoriale». 
136
 Cfr. GALGANO, I gruppi nella riforma delle società di capitali, in Contr. Impr., 2002, p. 
1033. 
137
 Cfr. SCOGNAMIGLIO, La politica di gruppo e l’interesse delle società controllate, in Riv. dir. 
priv., 2002, p. 491. 
138
 Si ricorda che l’art. 2380 bis, combinato con l’art. 2364 c.c. nella nuova formulazione, 
espressamente prevede che la gestione della società spetta esclusivamente agli amministratori, i 
quali sono comunque responsabili per gli atti compiuti. 
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coordinamento consente di rispettare il principio di esclusività della gestione in 
capo agli amministratori armonizzandolo con l’art. 2497, che consente alla 
capogruppo di impartire direttive di natura gestoria alle società del gruppo. In 
questa prospettiva è possibile affermare che parte dei poteri gestori siano 
attribuiti al soggetto che esercita l’attività di direzione e coordinamento che può 
esercitarli legittimamente in forza di un’espressa previsione normativa, senza 
che questo implichi la totale abdicazione alla propria autonomia gestoria da 
parte della società diretta, quanto piuttosto la condivisione della stessa nei limiti 
della corretta gestione imprenditoriale e societaria del gruppo
139
. 
Gli amministratori della società diretta e coordinata sono, pertanto, tenuti 
ad eseguire le direttive legittime che provengano dal soggetto al vertice del 
gruppo e a cooperare per il proficuo esercizio dell’attività complessiva del 
gruppo, esponendosi altrimenti all’utilizzo dei mezzi previsti dall’ordinamento 
per sanzionarne la condotta illegittima (ci si riferisce, ad esempio, alla revoca 
per giusta causa, all’azione di responsabilità, etc.) 140.  Proprio sotto questo 
aspetto viene in luce l’autonomia gestoria degli amministratori della società 
dipendente e il rispetto dell’art. 2380 bis. Essi svolgono infatti una funzione di 
“filtro”141 fra l’interesse del gruppo e quello della singola società, che è diretta 
ad individuare il confine fra l’azione lecita della capogruppo e quella che invece 
ha il solo scopo di avvantaggiare alcuni soggetti a detrimento di altri. In questo 
senso si può ritenere che essi siano tenuti ad eseguire unicamente le direttive che 
non siano in contrasto con una corretta attività di direzione e coordinamento. 
In quest’ottica vengono in rilievo i limiti dell’attività: se il legislatore ha 
considerato lecito e opportuno porre in capo ad un soggetto il potere decisionale 
dell’intero  gruppo, ne ha al contempo vietato un esercizio arbitrario e scorretto 
imponendo un parametro di esercizio dello stesso, cioè il rispetto dei principi di 
                                                 
139
 In senso conforme cfr. SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli amministratori nei gruppi di 
società dopo la riforma del 2003, cit., p. 195 e ss.; TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., 
p. 108 e s.; VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, cit., 
p. 853. 
140
 V. TOMBARI, Poteri e doveri dell’organo amministrativo di una s.p.a. di gruppo tra 
disciplina legale e autonomia privata (Appunti in tema di corporate governance e gruppi di 
società), in Riv. soc., 2009, p. 127 e ss. 
141
 Così TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 111. 
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corretta gestione societaria e imprenditoriale
142
. 
Il soggetto esercente l’attività di direzione e coordinamento potrà non 
soltanto impartire delle direttive alle società dipendenti ma anche direttive dagli 
effetti pregiudizievoli ugualmente legittime, purché siano rispettati i diritti di 
soci e creditori mediante i rimedi compensativi previsti dall’art. 2497143.  
Conclusivamente, si può affermare che l’attività di direzione e 
coordinamento incontra un limite nell’autonomia che permane in capo alle 
singole società e che le rende, ancorché inserite nell’organizzazione 




















                                                 
142
 È stato rilevato come i principi di corretta gestione imprenditoriale e societaria vengono 
violati quando alla società dipendente è impedito di operare come autonomo “centro di profitto”, 
cfr. ANGELICI, La riforma delle società di capitali, Padova, 2006, p. 204. 
143
 V. SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli amministratori nei gruppi di società dopo la riforma 
del 2003, cit., p. 198, la quale afferma che «il potere di direzione e coordinamento, pendant della 
responsabilità sancita dal nuovo art. 2497 c.c., comprende in sé il potere di assumere decisioni e 
di emanare le corrispondenti direttive, anche in pregiudizio della singola società controllata, a 
condizione che sia di segno positivo il risultato complessivo della direzione unitaria del gruppo». 
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2.7. Brevi considerazioni conclusive sul concetto di attività di  
direzione e coordinamento. 
 
Volendo sinteticamente definire, alla luce di quanto osservato supra, il 
concetto di attività di direzione e coordinamento, possiamo osservare che questo 
presenta caratteristiche certamente analoghe alle fattispecie da cui discende, (il 
controllo e la direzione unitaria) ma presenta, altresì, profili di novità che lo 
diversificano e lo rendono autonomo in ragione della ratio dell’intera disciplina 
del capo X del libro V. 
Si è, infatti, avuto modo di riscontrare come l’attività di direzione e 
coordinamento costituisca un quid pluris sia rispetto al controllo sia rispetto alla 
direzione unitaria.  
Sotto il primo profilo, è ormai definitivamente chiaro, poiché il controllo 
viene assunto quale semplice indice da cui è possibile desumere l’esercizio 
dell’attività di direzione e coordinamento, che per l’esistenza del gruppo non è 
sufficiente esercitare un’influenza dominante che subordini una società alla 
volontà di un’altra, ma è necessario un potere di ingerenza e di indirizzo ben più 
intenso di quello che il rapporto di controllo permette. 
Alla situazione giuridica di controllo, che, si ricorda, se esercitato nella 
forma dell’influenza dominante consente di nominare gli amministratori e gli 
organi di controllo, nonché di influire sulle decisioni dell’assemblea, devono 
aggiungersi i tratti distintivi dell’attività di direzione e coordinamento.  
L’attività di direzione, analogamente al concetto di direzione unitaria,  
può essere definita come l’insieme degli atti, compiuti in modo sistematico e 
costante, idonei ad influire sulle decisioni gestorie dell’impresa, indirizzandone 




Il concetto di coordinamento, invece, viene comunemente inteso come 
l’elaborazione di un «sistema di sinergie tra le diverse società del gruppo nel 
quadro di una politica strategica complessiva, estesa all’ “insieme” di 
                                                 
144
 Cfr. Trib. Pescara, 16 gennaio 2009, in Soc., 2009, p. 683, con nota di CIAMPOLI. 
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 Esso ha il compito di specificare la generica attività di direzione, 
differenziandola in questo dalla tradizionale “direzione unitaria”, 
evidenziandone l’attitudine a contemperare i differenti  interessi ascrivibili alle 
varie società che compongono il gruppo. Il coordinamento ha la funzione di 
limitare la tendenza della capogruppo ad accentrare in sé il potere gestorio, nel 
senso di dettare, mediante direttive vincolanti o l’indirizzo dell’attività degli 
amministratori, le linee strategiche dell’attività delle singole imprese in funzione 
dell’interesse del gruppo, bilanciando i diversi interessi di cui sono portatori  
tutti i soggetti che lo compongono e impedendo, così, il sistematico sacrificio 
degli interessi di alcuni a vantaggio di altri.  
Così intesa, l’attività di direzione e coordinamento non implica la totale 
compressione dell’autonomia gestionale delle società sulle quali essa si esplica: 
queste ultime, ancorché sostanzialmente costituenti frazioni operative di 
un’impresa unitaria, sono, rispetto alla capogruppo, distinti centri d’imputazione 
di attività e di interessi. L’attività del soggetto di vertice, pertanto, dovrà 
svolgersi nel rispetto del principio di esclusività della gestione di cui all’art. 
2380 bis c.c. e, là dove si estrinsechi nell’emanazione di direttive 
pregiudizievoli per alcune società del gruppo, nel rispetto dei principi di corretta 
gestione societaria e imprenditoriale orientati dalla realizzazione dei vantaggi 
compensativi.  
Per quanto concerne, poi, il modo in cui l’attività di direzione e 
coordinamento concretamente si manifesta, si deve osservare che essa consiste 
nell’esercizio del potere di elaborare programmi imprenditoriali, produttivi e 
finanziari comuni a tutte le società del gruppo e nel potere di impartire direttive 
vincolanti alle società dipendenti
146
. Il potere della capogruppo, infatti, non si 
configura come mero “potere di fatto”, ma come potere “giuridico”, capace di 
incidere sulle competenze degli organi gestori delle società dipendenti
147
.  
                                                 
145
 MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, cit., p. 
380 e ss. 
146
 Cfr. Cass., 26 febbraio 1990, n. 1349, in Giur. comm., 1991, II, p. 366, affermava che «le 
decisioni adottate a livello dell’organo gestorio della controllante vengono trasmesse, attraverso 
deliberazioni assembleari, o altri mezzi formali, alle singole controllate, le quali sono tenute a 
uniformare agli obiettivi le loro realtà operative». 
147
 Cfr. TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 103 e ss. 
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Così configurata e legittimata dall’art. 2497 c.c., l’attività di direzione e 
coordinamento «non può più dirsi affidata alla rete nascosta e ufficiosa delle 
relazioni fiduciarie fra gli amministratori delle varie società ma che, al contrario, 
è espressione di un potere la cui armatura giuridica è capace di incidere 
profondamente sull’assetto organizzativo, sui fini, sulle modalità e sulle 




                                                 
148
 VALZER, Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e contratto, cit., p. 866. 
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Capitolo III. La responsabilità da attività di direzione e 
coordinamento. 
 
3.1. Elementi costitutivi della fattispecie.  
 
Nel disciplinare l’attività di direzione e coordinamento il legislatore ha 
inteso dare alla fattispecie della “responsabilità” posizione centrale e ruolo 
preminente
149
: il sistema delineato sembrerebbe accogliere, come si è rilevato, 
un’ottica sanzionatoria piuttosto che definitoria150. La norma, come si è detto, è 
però suscettibile di essere letta “in positivo”e consente di definire i caratteri e i 
limiti dell’attività, riconoscendo al gruppo dignità di fenomeno fisiologico 
nell’organizzazione dell’impresa attraverso la disciplina dei suoi aspetti 
patologici.  
Il ricorrere della responsabilità è condizionato al verificarsi di una serie 
di condizioni individuate puntualmente dal legislatore: a) l’esercizio di attività 
di direzione e coordinamento; b) la violazione dei principi di corretta gestione 
imprenditoriale e societaria nell’esercizio dell’attività nell’interesse 
imprenditoriale proprio o altrui; c) che da tale attività sia derivato un pregiudizio 
al valore o alla redditività della partecipazione o all’integrità del patrimonio 
della società. Ma se dalla lettura dell’art. 2497 c. c. è possibile l’individuazione 
immediata degli elementi costitutivi della fattispecie responsabilità, non 
altrettanto univoco, come vedremo, è il significato da attribuire a tali elementi. 
La norma in parola introduce un’assoluta novità151 all’interno del nostro 
ordinamento giuridico sotto un duplice profilo: il primo consiste nella 
configurazione come “sociale” della responsabilità conseguente allo scorretto 
                                                 
149
 La centralità del ruolo riservato alla responsabilità trova riscontro anche nella Relazione di 
accompagnamento alla riforma del diritto societario, nella quale testualmente si osserva che « si 
è ritenuto che il problema centrale del fenomeno del gruppo fosse quello della responsabilità, in 
sostanza della controllante, nei confronti dei soci e dei creditori sociali della della 
controllata…». 
150
 La Relazione di accompagnamento al decreto di riforma motiva la scelta del legislatore sulla 
base della considerazione che una diversa opzione avrebbe difficilmente potuto conciliarsi con la 
continua evoluzione giuridica, economica e sociale del fenomeno e che le definizioni esistenti 
sono strumentali alla soluzione di problemi specifici.  
151
 V. ABBADESSA, La responsabilità della società capogruppo verso la società abusata: spunti 
di riflessione, in Banca, borsa, tit. cred., 2008, I, p. 279, il quale, con riferimento alla 
imputazione della responsabilità direttamente in capo alla holding, parla di “rivoluzione 
copernicana”. 
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esercizio dell’attività di direzione e coordinamento e l’imputazione della stessa  
direttamente in capo a chi esercita tale attività (espressamente individuato come 
società o ente) e non più agli  amministratori della capogruppo
152
; il secondo è 
l’espressa attribuzione ai soci e ai creditori della legittimazione attiva a 
promuovere il relativo giudizio.   
Si superano così le difficoltà incontrate da chi, pur nel silenzio della 
legge, cercava di fondare la responsabilità in via interpretativa della capogruppo. 
Il quadro normativo ante riforma, non prevedendo direttamente la responsabilità 
in capo alla holding, permetteva all’interprete, partendo dalle norme dettate per 
la responsabilità degli amministratori, di prospettarne l’applicazione estensiva 
alla capogruppo utilizzando le disposizioni dettate in tema di amministrazione 
straordinaria delle grandi imprese in crisi, e in particolare l’art. 3 della legge 3 
aprile 1979, n. 95 (poi sostituito dall’art. 90 del D. lgs. 8 luglio 1999, n. 270) che 
sanciva, nell’ambito della direzione unitaria di imprese di gruppo, la 
responsabilità degli amministratori della capogruppo in via solidale con gli 
amministratori della società soggetta alla direzione e dichiarata insolvente.  
In particolare, l’ultimo comma disponeva che “Nei casi di società 
collegate a norma del presente articolo, ove si verifichi l’ipotesi di direzione 
unitaria, gli amministratori delle società che esercitano tale direzione rispondono 
in solido con gli amministratori della società in amministrazione straordinaria 
dei danni da questi cagionati alla società stessa”. L’elaborazione dottrinale 
giunse a considerare abusiva la condotta della capogruppo in tutti i casi in cui 
“la direzione unitaria comporti violazioni (di norme di legge) che arrechino 
danno alla società controllata”153, non diversificando così rispetto agli elementi 
costituivi della tradizionale responsabilità degli amministratori
154
.  
Un’altra impostazione prendeva le mosse dalla figura 
dell’amministratore di fatto, applicando agli amministratori della capogruppo il 
medesimo principio affermato per sancire la responsabilità di questa figura
155
.  
                                                 
152
 V. GALGANO, Direzione e coordinamento di società, Commentario del codice civile Scialoja-
Branca, a cura di F. Galgano, (artt. 2497- 2497 septies), Bologna, 2005, p. 92.  
153
 BONELLI, Gli amministratori di società per azioni, Milano, 1985, p. 268.  
154
 BUSSOLETTI -LA MARCA, Gruppi e responsabilità da direzione unitaria, in Riv. dir. comm., 
2010, p. 66. 
155
 Cfr. BONELLI, La responsabilità degli amministratori, in Trattato delle società per azioni, 
diretto da G. E. Colombo e G. B. Portale, IV, Torino, 1999, p. 410, il quale osserva che gli 
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Ma l’opinione che ha certamente riscontrato il maggior favore, anche 
sotto il profilo applicativo, come è dato osservare dalle diverse pronunce  
giurisprudenziali sul tema
156
, è stata quella secondo la quale la responsabilità 
della capogruppo sarebbe diretta emanazione di quella degli amministratori della 
società sottoposta a direzione e coordinamento, la cui attività gestoria sarebbe 
compiuta in osservanza delle direttive impartite dalla capogruppo. Più 
esattamente, benché ne fosse comunque contestata la natura, la responsabilità 
degli amministratori della capogruppo veniva ricondotta ad una ipotesi di 




Un ulteriore aspetto innovativo della responsabilità così come 
attualmente  configurata è la speciale posizione che i soci e i creditori della 
società soggetta ad attività di direzione e coordinamento vengono ad assumere 
rispetto ai soci e ai creditori di società singole. Considerando, infatti, i casi (di 
maggiore incidenza nella prassi) di esercizio di tale attività basato sul possesso 
di partecipazioni societarie, si nota come i soci esterni
158
 siano, all’interno del 
gruppo, tutelati in caso di pregiudizio alla redditività e al valore della 
partecipazione sociale arrecato dal socio di maggioranza, laddove in una società  
“indipendente” identica tutela non è immaginabile. Analoga considerazione può 
essere svolta relativamente alla posizione dei creditori, i quali nella società 
indipendente o monade possono agire solamente contro gli amministratori che 
abbiano violato gli obblighi di conservazione del patrimonio sociale rendendolo 
insufficiente alla soddisfazione dei loro crediti, mentre i creditori di una società 
                                                                                                                                   
obblighi posti dalla legge o dallo statuto in capo agli amministratori «disciplinano il corretto 
svolgimento della gestione della società e si applicano indipendentemente dalla qualifica 
formale e dalla posizione di chi pone in essere l’attività di gestione, indipendentemente dalle 
forme e dalle modalità con cui tale gestione si attua». In giurisprudenza v. Cass., 6 marzo 1999, 
n. 1925, in Giur.it., 2000, I, p. 2299. 
156
 V., in particolare, App. Milano, 10 marzo 1995, in Soc., 1995, p. 1437, con nota di TERENGHI; 
Trib. Roma, 17 luglio 1998, in Giur. it., 1999, p. 1458 
157
 JAEGER, La responsabilità solidale degli amministratori della capogruppo nella legge 
sull’amministrazione straordinaria, in Giur comm., 1981, I, p.420; ID., «Direzione unitaria» di 
gruppo e responsabilità degli amministratori, in Riv. soc., 1985, p. 826. 
158
 L’espressione è di SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento, Torino, 1996, p. 165, la 
quale afferma che “ Poiché nel fenomeno dei gruppi, per definizione direi, il socio o i soci 
titolari del potere di controllo sono gli stessi in tutte le società che appartengono al gruppo, i 
nostri soci sono esterni, si può dire, non solo al controllo (della singola società), ma anche al 
gruppo (in quanto sia identificato attraverso il socio di comando, comune a tutte le società): 
dunque, secondo la icastica espressione della lingua tedesca, sono i soci konzernfrei”. 
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diretta e coordinata ricevono tutela per la lesione dell’integrità al patrimonio 
sociale anche nei confronti del socio-capogruppo
159
.  
La volontà di non costringere il fenomeno del gruppo all’interno di 
strette definizioni normative ha, però, esposto la tecnica legislativa utilizzata per 
la formulazione della norma al rilievo di avere realizzato una «fuga nelle 
clausole generali»
160, la cui precisazione è integralmente affidata all’attività 
ermeneutica della dottrina e della giurisprudenza.  
Proprio questo aspetto ha fatto dubitare della reale utilità pratica di 
questa normativa, che potrebbe rivelarsi un’occasione mancata per la tutela di 
soci e creditori a causa dell’ampiezza e dell’incisività del potere esercitabile 
dalla capogruppo e dell’accentuato potenziale lesivo insito in esso161 a fronte 
della mancanza di regole certe con le quali identificare le condotte sanzionabili, 
alimentando così i dubbi sull’efficacia dello strumento risarcitorio. 
Da altre parti, all’opposto, si è invece denunciato il rischio di 
un’eccessiva  dilatazione della responsabilità correlata a un presupposto dai 
confini incerti quale la corretta gestione societaria e imprenditoriale
162
, 
suscettibile di un’applicazione indiscriminata e vanificatrice dei vantaggi dati 
dall’appartenenza a un’impresa esercitata in forma di gruppo163. 
Gli sforzi interpretativi volti a dare sostanza a quest’ultima clausola 
generale, sulla quale si fonda l’intero sistema della responsabilità nell’ambito 
                                                 
159
 V. DI GIOVANNI, La responsabilità della capogruppo dopo la riforma delle società, in  Riv. 
dir. priv., 2004, p. 40 e s.  
160
 MAGGIOLO, L’azione di danno contro la società o ente capogruppo, in Giur. comm.,2006, I, 
p. 176 ss.; CARIELLO, Primi appunti sulla c.d. responsabilità da attività da direzione e 
coordinamento di società, in Aa. Vv., Le grandi opzioni della riforma del diritto e del processo 
societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, p. 223. 
161
 BASSI, La nuova disciplina dei gruppi, in Aa. Vv., La riforma del diritto societario, a cura di 
V. Buonocore, Torino, 2003, p. 202. Il timore paventato in relazione alla presenza di clausole 
generali all’interno dell’art. 2497 c.c., che ha la funzione di sanzionare una condotta scorretta 
della capogruppo, deriva dall’idea che la posizione di potere, legata al controllo su una pluralità 
di società organizzate per il raggiungimento di un vantaggio di gruppo (i. e. del soggetto di 
vertice), favorisca abusi ed eccessi, a danno dei soggetti esterni al controllo. 
162
 In senso particolarmente critico rispetto all’uso di clausole generali nel corpo della 
disposizione in esame si è espresso MONTALENTI, Osservazioni alla bozza di decreto legislativo 
sulla riforma delle società di capitali, in Riv. soc., 2002, p. 1550, il quale rileva come la scelta 
del legislatore potrebbe portare ad una “frattura sistematica pericolosa” con altre norme in 
materia societaria e con le altre clausole generali in materia di responsabilità. 
163
 L’elasticità della clausola ha fatto evidenziare il rischio che essa possa degenerare nella 
business judgement rule e consentire al giudice valutazioni sul merito delle scelte gestorie. Cfr. 
RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, in Soc., 2004, p. 542; DAL 
SOGLIO, Commento all'art. 2497, in Il nuovo diritto delle società, Commentario a cura di A. 
Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2315. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
64 


































Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
65 
3.2. a) La violazione dei principi di corretta gestione societaria e 
imprenditoriale. 
 
Passando ad esaminare le predette clausole generali contenute nell’art. 
2497 c.c., il primo dubbio da sciogliere, così come per la locuzione “direzione e 
coordinamento”, è se i lemmi “imprenditoriale” e “societario” debbano 
intendersi quali termini di un’endiadi oppure possano assumere una propria e 
distinta valenza. Ulteriormente ci si domanda se la violazione dei principi di 
corretta gestione, per essere fonte di responsabilità, debba essere duplice, cioè 
investire entrambi i profili, societario e imprenditoriale, oppure se sia sufficiente 
che la violazione del paradigma di correttezza interessi uno solo di questi aspetti 
della gestione.  
Il procedimento più corretto per arrivare ad una soluzione soddisfacente, 
sulla falsariga del ragionamento svolto per definire l’attività di direzione e 
coordinamento, pare quello di assecondare la specificità del gruppo seguendo la 
razionalità del sistema.  
L’art. 2497 c.c. assume come parametri di valutazione della correttezza 
dell’agire del soggetto capogruppo la “gestione imprenditoriale” e la “gestione 
societaria”. Si può considerare l’aspetto “imprenditoriale” come l’insieme delle 
regole che attengono all’esercizio di una determinata attività economica, e che 
ricomprende tutte le attività inerenti l’operatività dell’impresa nel mercato164; 
quello “societario”, invece, come il complesso di regole e di relazioni fra organi 
che attengono al governo della società, mediante il quale la società «è messa 
concretamente in grado di funzionare
165
». 
Se si traspongono questi principi nell’ambito del gruppo, analogamente a 
come il coordinamento degli interessi delle diverse società del gruppo 
caratterizza la direzione unitaria dettandone le modalità e determinandone la 
qualità di esercizio, allo stesso modo una società che ha posizione dominante 
all’interno di esso non è portatrice unicamente del proprio interesse (interesse 
societario) ma agisce nell’ottica globale dell’interesse di gruppo, in quanto  
                                                 
164
 Per SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate, in Soc., 2004, p. 10, la gestione imprenditoriale attiene all’elaborazione di strategie 
di mercato, alla pianificazione di operazioni, alla valutazione dei rischi ad esse connessi, etc. 
165
RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, in Soc., 2004, p. 542.  
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forma imprenditoriale prescelta per esercitare le proprie attività.  
Tale ultima considerazione – che, come si vedrà, si riflette sulle 
fattispecie di esclusione della responsabilità - ha come necessario corollario che 
la violazione abbia ad oggetto sia il profilo societario sia quello imprenditoriale.  
È infatti astrattamente possibile che la violazione del principio di corretta 
gestione societaria non dia luogo a responsabilità della capogruppo se viene 
comunque rispettato quello di corretta gestione imprenditoriale. Non potrà mai 
invece avvenire il contrario, dal momento che l’imprenditorialità è concetto più 
ampio che attiene al rispetto dell’interesse del gruppo166. In un eventuale 
giudizio di responsabilità, dunque, il reale discrimine fra gestione corretta e non 
corretta, fonte di obblighi risarcitori in capo alla holding, sarà costituito dal 
rispetto del parametro dell’imprenditorialità.  
Considerazioni sistematiche impongono ulteriormente di verificare se e 
in quale misura  la locuzione in esame sia effettivamente portatrice di principi 
dal contenuto innovativo rispetto ad altri, per così dire “assonanti”, che 
tradizionalmente appartengono al nostro ordinamento e integrano un ruolo 
fondamentale anche in materia societaria.  
In linea generale la formula è immediatamente evocativa, infatti, del 
dovere di correttezza di cui all’art. 1175 c.c. che, riferito alle parti dei rapporti 
obbligatori,  si sostanzia nel dovere di perseguire il proprio interesse senza 
ledere o pregiudicare quello altrui. Ma ricercando innanzitutto nello specifico 
della materia societaria, il confronto più immediato è certamente rispetto al 
principio di «corretta amministrazione»
167
 delle società al quale fanno 
riferimento sia l’art. 2403 c.c. nella sua attuale formulazione e relativo ai doveri 
di vigilanza del collegio sindacale sull’osservanza della legge e dello statuto e 
dei principi di corretta amministrazione, sia l’art. 149, lettera b,  del T.U.F168.  
Come si vede le due formule, benché rivelino un’indubbia somiglianza, 
non sono esattamente coincidenti sotto il profilo letterale. Nonostante la 
                                                 
166
 Sul punto v. CARIELLO, Sub art. 2497 c.c., in Società di capitali. Commentario a cura di G. 
Niccolini e A. Stagno d’Alcontres, Napoli, 2004, p. 1864. 
167
 V. SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate, cit., p. 8. 
168
 Le considerazioni sui principi di corretta gestione che ci si accinge a svolgere interessano in 
modo identico i gruppi costituiti da società quotate, o in cui sono presenti una o più società 
quotate. Tuttavia si è scelto di limitare la presente riflessione ai profili inerenti il gruppo di 
società non quotate.  
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differenza, tuttavia, vi è stato chi ha affermato la coincidenza dei concetti sotto il 
profilo sostanziale, con l’unica differenza dei destinatari del precetto: il collegio 
sindacale nel caso dell’art. 2403 e la società capogruppo nel caso dell’art. 
2497
169
. Seguendo questa opinione, dunque, il dovere di corretta 
amministrazione in capo alla holding sarebbe coincidente con quello alla cui 
osservanza sono tenuti gli amministratori delle società singole.  
Ma così opinando si sminuiscono le peculiarità del gruppo: considerate 
le differenze strutturali fra società indipendenti e società appartenenti a un 
gruppo, i principi di corretta gestione devono essere applicati tenendo conto di 
tutte le articolazioni di cui esso si compone. La base di questi principi è costituita 
certamente dalle regole, comuni a tutte le società e contenute nella disciplina 
generale relativa ai  poteri e doveri degli amministratori nei vari tipi sociali, che 
presiedono al corretto svolgimento dell’attività di gestione. Ad integrazione di 
queste, nella specifica realtà delle aggregazioni societarie, troveranno applicazione  
quelle che disciplinano poteri e doveri specifici in ragione dell’appartenenza al 
gruppo. 
Sotto il primo profilo il riferimento va essenzialmente al complesso degli 
obblighi funzionali alla salvaguardia del vincolo di destinazione del patrimonio 
sociale, al perseguimento degli scopi e dell’oggetto della società, e a quelli inerenti 
il rispetto della struttura organizzativa della società (ad esempio il riparto delle 
funzioni e delle competenze fra i diversi organi). Quanto al secondo aspetto, la 
misura della corretta gestione imprenditoriale e societaria sarà commisurata al 
rispetto del principio di compensazione mediante un corrispondente vantaggio del 
danno inferto alle società sottoposte all’attività di direzione e coordinamento; del 
principio di trasparenza delle politiche di gruppo nei confronti delle società dirette e 
coordinate anche al fine dell’osservanza da parte di queste ultime degli obblighi di 
motivazione di cui all’art. 2497 ter c.c. nonché degli obblighi pubblicitari di cui 
all’art. 2497 bis; della disciplina dei finanziamenti infragruppo di cui all’art. 2497 
quinquies c.c.  
Conclusivamente, pare potersi fare coincidere il principio di correttezza 
                                                 
169
 Così SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate, cit., p. 9; secondo RESCIGNO, Eterogestione e responsabilità nella riforma 
societaria fra aperture ed  incertezze: una prima riflessione, in Società, 2003, p. 336, invece, la 
“scorretta gestione” integrerebbe un parametro di valutazione della diligenza differente e più 
stringente rispetto alla “negligente gestione”.  
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in esame con l’insieme dei criteri di condotta, dei canoni e delle regole che 
appartengono alla sfera concettuale e normativa inerente la corretta gestione 
dell’impresa, e della gestione societaria, alcuni dei quali comuni alla gestione 
delle società “monade”, altri specifici delle società appartenenti a un gruppo. Il 
criterio per valutare la correttezza nell’esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento, pertanto, consisterà nell’individuazione, da parte della 
capogruppo, del punto di equilibrio che consenta il più razionale 










                                                 
170
 SALAFIA, La responsabilità della holding, cit., p. 10. 
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3.3. b) Il pregiudizio alla redditività e al valore della partecipazione e 
la lesione all’integrità del patrimonio sociale.  
 
Gli ulteriori presupposti della responsabilità consentono di individuare i 
soggetti attivi dell’azione, distinti in ragione del bene leso dal non corretto 
esercizio dell’attività di direzione e coordinamento: questi sono i soci, la cui 
tutela è condizionata al pregiudizio alla redditività e al valore della 
partecipazione, e i creditori, legittimati ad agire per la tutela dei propri diritti di 
credito in presenza di una lesione al patrimonio della società sottoposta 
all’attività della capogruppo.  
La precisa individuazione di tale ultimo requisito sembra presentare 
minori difficoltà interpretative, dal momento che la fattispecie lesiva presa in 
considerazione dalla norma in esame pare essere equivalente anche nella 
sostanza a quella che funge da presupposto dell’azione di responsabilità contro 
gli amministratori di cui all’art. 2394 c.c.171: cioè la lesione dei propri diritti di 
credito conseguente alla mancata conservazione dell’integrità del patrimonio 
della società. E’ di chiara evidenza che, nonostante la coincidenza sostanziale 
dei beni giuridici e dei soggetti tutelati, fra le due azioni intercorrono importanti 
differenze:  innanzitutto l’incapienza del patrimonio della società deriva da atti 
ascrivibili alla capogruppo, e inoltre, come si avrà modo di precisare, l’azione ex 
art. 2497 c.c. eleva notevolmente il grado di protezione degli interessi dei 
creditori in ragione dell’ampliamento del novero dei legittimati passivi. 
Maggiori spunti problematici presenta l’indagine sul requisito della 
“lesione al valore e alla redditività della partecipazione172”, presupposto per 
l’azione dei soci. 
È opportuno ricordare come la formulazione attuale della norma 
sostituisce quella originaria che faceva esplicito riferimento alla tutela del 
«diritto all’utile e alla valorizzazione della partecipazione sociale». 
                                                 
171 V. RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, in Soc., 2004, p. 542. 
172
 La lesione al valore e alla redditività della partecipazione è fattispecie inedita nel nostro 
ordinamento. Essa ricalca l’istituto dello shareholder’s value, di matrice statunitense, 
recentemente oggetto di critica a seguito di note vicende finanziarie. Cfr. sul punto DAL SOGLIO, 
Commento all’art. 2497, cit., p. 2315; Osservazioni sullo schema di decreto delegato(approvato 
dal governo in data 29-30 settembre 2002), in Riv. dir. priv., 2002, p. 701. 
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L’approvazione del testo in tali termini avrebbe comportato il riconoscimento in 
capo ai soci di un vero e proprio diritto alla distribuzione periodica dell’utile 
che, tradizionalmente, nelle società di capitali – diversamente da quanto accade 
in quelle di persone - non è riconosciuto automaticamente, rimanendo in capo 
all’assemblea il potere di deciderne o meno la distribuzione. Di vero e proprio 
diritto può parlarsi, dunque, soltanto là dove vi fosse una delibera assembleare 
in tal senso.   
L’espunzione del riferimento agli utili nel testo definitivamente 
approvato qualifica, dunque, la posizione giuridica del socio non più come 
diritto ma come mero interesse, come aspettativa di guadagno, che, per il fatto di 
essere oggetto di tutela da parte di una norma presente nel nostro ordinamento, è 
giuridicamente rilevante e perciò qualificato
173
.  
Volendo riempire di contenuto l’espressione in esame, possiamo dire in 
linea generale  che la tutela di cui all’art. 2497 può essere invocata in tutti i casi 
in cui lo scorretto esercizio dell’attività di direzione e coordinamento  
pregiudichi il socio sotto il profilo del proprio investimento. Benché 
l’espressione indichi due diverse tipologie di danno, poiché il comportamento 
lesivo ha ad oggetto due diversi profili della posizione giuridica ascrivibile al 
singolo socio
174, la lesione è unitaria, come unitaria è l’attività che la determina: 
da un lato la “redditività” esprime l’attitudine della partecipazione a produrre 
un’utilità per chi la detiene, sotto il duplice profilo della remunerazione 
dell’investimento legato alla distribuzione degli utili e del prezzo ricavabile in 
caso di cessione; dall’altro il “valore” consiste negli incrementi del valore 
nominale della partecipazione dipendenti da fattori variabili quali, ad esempio, il 




Si vuole così tutelare un duplice interesse del socio-investitore: il 
conseguimento di un profitto economico mediante la distribuzione degli utili 
                                                 
173
 V. DAL SOGLIO, Commento all’art. 2497, cit., p. 2331. 
174
 La tutela di cui all’art. 2497 c.c. è rivolta ai singoli soci indipendentemente dall’entità della 
partecipazione sociale; tuttavia, la norma è destinata ad essere invocata prioritariamente dai soci 
cosiddetti “esterni”, cioè estranei al gruppo di comando, i cui diritti sono fisiologicamente 
destinati ad essere pregiudicati dalla politica del gruppo. 
175
 V. SALAFIA, op. cit., p. 11.   
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oppure il conseguimento del prezzo in caso di cessione della partecipazione
176
. 
Non è superfluo rilevare che poiché si tratta di qualità della partecipazione, la 
cui attualizzazione risulta meramente potenziale, un mancato concretizzarsi 
delle stesse non implica automaticamente la responsabilità della capogruppo: 
sarà onere dell’attore provare che tale concretizzazione è stata diretta 
conseguenza della condotta del soggetto esercente l’attività di direzione e 
coordinamento. 
Ulteriormente ci si è domandati se i due termini debbano essere 
cumulativi oppure possano essere alternativi. Il dato letterale, l’uso della 
congiunzione “e”, lascerebbe intendere che la lesione debba essere duplice e 
interessare entrambe le qualità della partecipazione.  
Si deve rilevare come, mentre non è verosimile che il pregiudizio alla 
redditività non influisca anche sul valore, non necessariamente è sempre vero il 
contrario, cioè non ogni lesione al valore si traduce automaticamente in un 
pregiudizio alla redditività
177
. La soluzione preferibile pare essere quella che 
vede i due profili come alternativi, proprio in considerazione del fatto che, salvo 
particolari casi, la lesione al valore si verifica ogni qualvolta si verifica quella 
alla redditività, avendo portata più ampia di questa, e sarebbe perciò incongruo 
escludere la responsabilità derivante da una condotta illecita là dove il 
pregiudizio interessasse unicamente il valore della partecipazione. 
Così descritti gli interessi incisi dalla non corretta attività di direzione e 
coordinamento appare chiara la natura “sociale” e non “diretta” della lesione che 
è riflesso del danno cagionato al patrimonio della società. La posizione del socio 
di società soggetta ad attività di direzione e coordinamento, dunque, differisce 
da quella dei soci di società monade
178
.  
In merito si deve ricordare che la tutela risarcitoria in capo ai “soci” è 
                                                 
176
 È stato osservato come la lesione avrà riflessi differenti a seconda delle caratteristiche della 
partecipazione: ad esempio in caso di socio persona giuridica la cui partecipazione è iscritta in 
bilancio come attivo circolante, la lesione riguarderà soprattutto la redditività, se è iscritta come 
immobilizzazione invece sarà leso soprattutto il valore: cfr. MAGGIOLO, L'azione di danno 
contro la società o ente capogruppo (art. 2497 c.c.), cit., p. 176;  
177
 Sul punto BUSSOLETTI - LA MARCA, Gruppi e responsabilità da direzione unitaria, in Riv. 
dir. comm., 2010, I, p. 131, rilevano come ad esempio la lesione di un diritto amministrativo 
determina un pregiudizio al valore della partecipazione ma non necessariamente alla sua 
redditività, così come la perdita di un bene sociale non strumentale all’attività lede il valore ma 
non pregiudica la redditività.  
178
 SALAFIA , op. cit., p. 9. 
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riferita principalmente ai cosiddetti soci “esterni” delle società soggette 
all’attività di direzione e coordinamento. La ragione è di facile comprensione se 
si tiene a mente la struttura del gruppo, dove il socio di maggioranza 
normalmente partecipa dei vantaggi di tutte le società che ne fanno parte, mentre 
i soci di minoranza partecipano ad una sola di tali società: gli interessi dei primi, 
pur subendo il pregiudizio arrecato ad una delle società da determinate 
operazioni, trova bilanciamento nelle utilità conseguite da altre società di cui fa 
parte e che dalle stesse operazioni hanno tratto un vantaggio; i secondi, invece, 
proprio in ragione della loro posizione esterna al controllo, non potranno 
recuperare le perdite subite attraverso la compensazione con i vantaggi 
conseguiti dalle altre società del gruppo.  
La previsione di un’azione del genere in capo ai soci della società, 
dunque, è il chiaro tentativo di superare all’interno del gruppo, e per i motivi 
sopra esposti, l’irrilevanza del danno riflesso, che tradizionalmente ha sempre 
comportato, e tuttora comporta nelle società monadi, la carenza di 
legittimazione dei soci uti singuli ad agire per il risarcimento del danno patito 
dal proprio personale patrimonio come conseguenza del danno diretto al 
patrimonio della società. 
La tutela accordata ai soci esterni dall’art. 2497 c.c. sembra essere più 
penetrante rispetto a quella generalmente azionabile dai soci di società 
indipendenti sotto un ulteriore profilo. Se si considera la lesione al valore e alla 
redditività della quota come pregiudizio delle aspettative di remunerazione del 
proprio investimento da parte del socio, fra le ipotesi di danno può anche 
annoverarsi la mancata distribuzione degli utili per sopperire ad un’esigenza 
finanziaria del gruppo. Tale circostanza è generalmente irrilevante nell’ambito 
dei rapporti estranei al gruppo, dove è possibile che la maggioranza decida di 
non distribuire gli utili a prescindere da qualsiasi motivazione, senza che sia 
riconosciuto, per questo solo fatto, un pregiudizio all’aspettativa di 
remunerazione dell’investimento dei soci.  
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3.4. I legittimati attivi. Ammissibilità di un’azione della società 
diretta   e coordinata verso la capogruppo. 
 
Conseguente all’esame dei presupposti oggettivi della responsabilità da 
non corretto esercizio dell’attività di direzione e coordinamento è 
l’individuazione dei soggetti ai quali è attribuita la legittimazione ad agire 
contro la capogruppo che abbia recato loro un danno. Questo, come si è visto in 
precedenza, è diversificato per le due categorie di attori: il pregiudizio al valore 
e alla redditività della partecipazione sociale nel caso dei soci, la lesione 
all’integrità del patrimonio sociale nel caso dei creditori. 
Si può già da ora rilevare come l’espresso riconoscimento di una simile 
azione in capo ai soci e ai creditori incrementi sensibilmente le possibilità di 
tutela fino ad ora accordate a questi soggetti
179
, ponendoli in una posizione 
privilegiata rispetto ai soci e creditori di società singole. Ai soci e ai creditori, 
come è noto, sono tradizionalmente attribuite due azioni nei confronti delle 
società, rispettivamente dagli artt. 2395 e 2394 del codice civile. Per 
comprendere appieno la portata innovativa dell’azione di cui all’art. 2497 c.c. 
nei confronti della capogruppo è pertanto utile un’indagine comparata fra le 
diverse azioni, al fine di verificare se e in quale misura queste si differenzino, e 
se concretamente soci e creditori delle società facenti parte di un gruppo siano 
posti in una situazione di privilegio nella tutela dei propri diritti.  
Occorre cercare di risolvere alcuni problemi interpretativi sollevati dalla 
formulazione della norma. 
Più agevole, stante l’omogeneità strutturale delle due azioni, risulta  
l’analisi del rapporto fra l’azione in esame e quella ex art. 2394 c.c. Entrambe si 
fondano sul medesimo presupposto oggettivo, identico è il bene giuridico leso 
dalla condotta, costituito dall’integrità del patrimonio sociale; entrambe hanno 
natura individuale e non surrogatoria di quella della società, ma sono  
                                                 
179
Una riflessione più compiuta sulla tutela accordata a soci e creditori verrà svolta in occasione 
dell’analisi della natura della responsabilità (v. infra par. 3.8.). Si deve comunque porre in 
evidenza come la norma in esame, pur mantenendo fermo il principio della distinzione della 
soggettività giuridica delle società del gruppo, consente ai soci e creditori delle società dirette e 
coordinate di poter soddisfare le proprie pretese creditorie sul patrimonio di un soggetto terzo. 
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riconosciute direttamente in capo ai soggetti indicati
180
; entrambe, infine, 
prevedono
181
 l’onere di preventiva escussione del patrimonio sociale (della 
società diretta nel caso dell’art. 2497)182.  
 La differenza più rilevante si riscontra nell’estensione dell’ambito 
applicativo della tutela, più specificamente in relazione ai soggetti passivi delle 
azioni: i soli amministratori della società per quanto concerne l’art. 2394, e la 
società capogruppo nel caso dell’art. 2497. A tale proposito, come si avrà modo 
di vedere, si deve evidenziare che la gamma dei legittimati passivi di 
quest’ultima azione non si limita alla società o ente capogruppo, ma è 
suscettibile di interessare un ben più ampio numero di soggetti in virtù del 
vincolo di solidarietà posto dal secondo comma. 
Indubbiamente più complessi sono i problemi che emergono dal 
raffronto  fra l’azione dei soci nei confronti della capogruppo e quella di cui 
all’art. 2395 c.c183.  
Tale ultima disposizione attribuisce ai soci il potere di agire contro gli 
amministratori della società per il risarcimento dei danni “direttamente” arrecati 
loro da atti colposi o dolosi di questi ultimi. L’azione si caratterizza, dunque, per 
dare protezione contro una condotta che incide direttamente sulla sfera giuridica 




Come per l’azione dei creditori, una prima differenza con l’azione di 
                                                 
180
 Cfr. SALAFIA, La responsabilità della holding, cit., p. 7; DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., 
p. 2324. 
181
 La preventiva escussione del patrimonio sociale è considerata condizione dell’azione da 
alcuni autori: cfr. DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2323; GUIZZI, Partecipazioni rilevanti 
e gruppi di società, cit., p. 254. 
182
 Pare corretto precisare che l’onere di preventiva escussione che l’art. 2497 sembra porre in 
capo agli attori è oggetto di un acceso dibattito dottrinale di cui si darà conto nel seguito della 
trattazione. 
183
 L’azione dei soci ex art. 2497 c.c. non configura un’ipotesi di sostituzione processuale: essa 
ha natura individuale e non sociale. In questo senso v. VALZER, Le responsabilità da direzione e 
coordinamento di società, Torino, 2011, p. 28; alcuni tra i primi commentatori della riforma 
hanno invece affermato il carattere surrogatorio dell’azione: v. SALANITRO, I sistemi di 
amministrazione delle società azionarie, in Le grandi opzioni della riforma del diritto e del 
processo societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, p. 184; OPPO, Le grandi opzioni della 
riforma e la società per azioni, in Le grandi opzioni della riforma del diritto e del processo 
societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, p. 24. 
184
 Sulle caratteristiche dell’azione dei creditori, con particolare riferimento alla possibilità di 
esercitare in via surrogatoria l’azione della società per il risarcimento dei danni cagionati da un 
soggetto terzo, si veda LAMANDINI – SCOGNAMIGLIO, Illecito del terzo e legittimazione del socio 
all’azione risarcitoria, in Riv. dir. priv., 2002, p. 405 e ss.  
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responsabilità nei confronti della capogruppo per i danni cagionati ai soci 
dall’aver agito in violazione dei principi di corretta gestione societaria e 
imprenditoriale attiene ai legittimati passivi dell’azione, che nel caso dell’art. 
2395 sono gli amministratori mentre nel caso dell’art. 2497 è il soggetto 
esercente l’attività di direzione e coordinamento.  
Ma, a differenza di quanto si è rilevato per la tutela dei creditori, le 
azioni attribuite ai soci si differenziano sotto il profilo del bene giuridico leso: a 
mente dell’art. 2497 c.c., il danno ha ad oggetto la redditività e il valore della 
partecipazione sociale. La lesione non riguarda pertanto, come già si è detto, un 
diritto soggettivo, bensì valori meramente potenziali della partecipazione, che 
non necessariamente sono destinati a concretizzarsi in assenza di una “corretta e 
proficua gestione del capitale sociale
185”. Il danno, inoltre, non si riverbera 
direttamente sulla sfera giuridica del socio, ma si produce primariamente in capo 
alla società soggetta all’attività di direzione e coordinamento come conseguenza 
immediata dell’azione lesiva della capogruppo. L’azione de qua, dunque, è 
finalizzata a fare ottenere al socio il ristoro di un danno indiretto, che deriva in 
via mediata da quello subito dalla società
186
.  
È evidente la cesura con il sistema tradizionale: si introduce, in deroga al 
regime ordinario, la possibilità per il socio di agire per ottenere, nel proprio 
esclusivo interesse
187
, il risarcimento di un danno indiretto da parte della società 
o dell’ente che esercita l’attività di direzione e coordinamento, mentre l’azione 
ordinaria, cioè quella ex art. 2395, consente al socio di agire per il risarcimento 
del solo danno che abbia subito in maniera diretta, ed esclusivamente nei 
confronti degli amministratori e non della società
188
.  
                                                 
185
 Così SALAFIA, La responsabilità della holding, cit., p. 8. 
186
 Così SALAFIA, La responsabilità della holding, loc. ult. cit. 
187
 L’agire nel proprio esclusivo interesse esclude che l’azione ex art. 2497 c.c. possa essere 
assimilata a quella ex art. 2393 bis, la quale ha natura surrogatoria. 
188
 La differenza fra i due tipi di tutela si coglie chiaramente in Cass., 03 aprile 1995, n. 3903, in 
Soc.., 1995, p. 1544, con nota di BALZARINI. , che ha stabilito:  «Qualora una società per azioni 
subisca, per effetto dell’illecito commesso da un terzo, un danno alla consistenza patrimoniale o 
alla redditualità e detto danno sia tale da incidere sul valore delle azioni, il diritto al risarcimento 
compete solo alla società, non già anche a ciascuno degli azionisti, in quanto l’illecito colpisce il 
patrimonio della società ed obbliga il responsabile a risarcire il danno alla persona giuridica e, 
pertanto, il fatto lesivo opera come uno dei molteplici fattori, non solo economici, che 
influenzano il valore di mercato delle azioni, con la conseguenza che, in relazione al minor 
prezzo realizzato con la cessione delle stesse successivamente all’illecito, il socio non può 
vantare alcun diritto nei confronti dell’autore dell’illecito medesimo». 
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Un importante (e controverso) aspetto della disciplina, che segna una 
novità senza precedenti nel sistema, è la previsione del terzo comma dell’art. 
2497 c.c., che espressamente stabilisce che «il socio ed il creditore sociale 
possono agire contro la società o l’ente che esercita l’attività di direzione e 
coordinamento, solo se non sono stati soddisfatti dalla società soggetta 
all’attività di direzione e coordinamento ». La norma sembra porre un beneficio 
di preventiva escussione del patrimonio della controllata, che deve essere 
aggredito in via preferenziale rispetto a quello della capogruppo. A mente del 
primo comma dello stesso articolo, tuttavia, quest’ultima è il soggetto a cui 
direttamente è imputabile la responsabilità e su cui prioritariamente dovrebbe 
gravare l’obbligazione risarcitoria. Il riconoscimento di un’azione nei confronti 
della società dipendente, che ha l’effetto di ristorare un pregiudizio indiretto, 
pertanto,  ha come conseguenza di attribuire al socio un diritto escluso dal 
regime ordinario descritto dall’art. 2395189: nelle società monadi, infatti, è 
preclusa al socio la possibilità di chiedere alla società il risarcimento del danno 
che abbia carattere semplicemente riflesso. 
Gli aspetti evidenziati attestano, dunque, una sensibile disparità di 
trattamento del socio, in ragione dell’inserimento o meno della società alla quale 
partecipa in un gruppo: le caratteristiche dell’azione ex art. 2497 c.c. inducono, 
infatti, a ritenere che la tutela del socio di società di quest’ultimo tipo abbia 
carattere più ampio rispetto a quella che è tradizionalmente accordata ai soci di 
società “singole”. I soci di società dirette e coordinate si trovano ad avere 
maggiori possibilità di ristoro del danno patito, potendo contare sulle garanzie 
patrimoniali di un più vasto numero di soggetti potenzialmente responsabili, ed 
hanno diritto ad esercitare un’azione che ha ad oggetto il risarcimento di una 
specie di danno – quello indiretto – la cui risarcibilità è generalmente esclusa 
dall’ordinamento.   
Una contraddizione interna alla stessa disciplina potrebbe poi derivare 
dalla fonte  delle operazioni pregiudizievoli per la redditività e il valore della 
partecipazione: nel caso in cui queste promanassero dal potere gestorio 
esercitato autonomamente dagli amministratori, non sarebbe data ai soci la 
possibilità di agire per il risarcimento del danno indiretto, ricadendo l’azione 
                                                 
189
 Cfr. SALAFIA, La responsabilità della holding, loc. ult. cit. 
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nella sfera applicativa dell’art. 2395. Se invece la direttiva provenisse dalla 
capogruppo il socio potrebbe agire sia contro ques’ultimo soggetto sia contro gli 
amministratori della propria società, invocandone la responsabilità solidale a 
norma del secondo comma dell’art. 2497190.  
Tale disparità di trattamento può, però, trovare giustificazione 
nell’essenza del fenomeno di gruppo, al cui interno vengono in rilievo aspetti 
conflittuali che esigono l’utilizzo di strumenti di tutela alternativi a quelli 
ordinari, e che legittimano la diseguaglianza di posizioni giuridiche 
sostanzialmente analoghe per assicurare l’ottimizzazione dei vantaggi 
dall’appartenenza al gruppo191. 
Un altro aspetto che ha richiesto un notevole impegno degli interpreti 
attiene alla possibilità che fra gli aventi diritto ad agire contro il soggetto che 
esercita l’attività di direzione e coordinamento vi sia anche la società che vi è 
sottoposta. 
L’art. 2497 c.c. non nomina espressamente le società dirette e coordinate 
fra i legittimati attivi, benché sia indubitabile che i pregiudizi derivati dallo 
scorretto esercizio dell’attività di direzione e coordinamento si producano in via 
principale e diretta proprio nella sfera giuridica di queste. Tale ultima 
considerazione, unitamente al silenzio della legge, rende indispensabile indagare 
se possa ugualmente configurarsi in capo alle società dipendenti il diritto ad 
essere tutelate dalla condotta lesiva della capogruppo riconoscendone la 
legittimazione ad agire per ottenere il risarcimento dei danni subiti. 
Ai fini dell’indagine è utile rilevare come lo schema di decreto del 2002 
prevedesse che il terzo comma dell’art 2497 c.c. fosse così formulato: «L’azione 
di cui ai commi precedenti non pregiudica il diritto della società al risarcimento 
del danno ad essa cagionato e non è pregiudicata dalla rinuncia o transazione da 
                                                 
190
 SALAFIA, La responsabilità della holding, loc. ult. cit. 
191
 V. TOMBARI, Il gruppo di società, Torino, 1997, p. 236 e ss.; secondo GALGANO, Diritto 
commerciale, Bologna, 2005, 4° edizione, p. 287, la disparità di trattamento fra i soci si spiega 
con la considerazione che il socio di una società diretta e coordinata è terzo rispetto alla 
capogruppo, nella quale non può esercitare alcun diritto amministrativo e non è, pertanto, tenuto 
ad assumere i rischi di una gestione nella quale non può intervenire; per NIUTTA, La novella del 
codice civile in materia societaria: luci ed ombre della nuova disciplina sui gruppi di società, in  
Riv. dir. comm., 2003, I, p. 404 e s., la tutela differenziata ha il pregio di riavvicinare il diritto 
societario italiano alle logiche di mercato e di ricostruire le situazioni giuridiche soggettive 
«senza subire passivamente la “magia delle parole” per risalire invece agli interessi sostanziali in 
gioco e ai criteri (squisitamente giuridici) d’imputazione». 
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». Consolidati criteri ermeneutici dovrebbero indurre a 
ritenere che l’espunzione del predetto inciso dalla formulazione definitiva della 
disposizione  sia indice di una voluntas legis diretta a negare che la società 




Un primo tentativo di dare spiegazione a questa scelta del legislatore si 
basa su valutazioni  di opportunità sociale legate alle caratteristiche dell’azione. 
Verosimilmente il legislatore ha preso in considerazione il rischio che il 
riconoscimento della legittimazione attiva in capo alla società soggetta ad 
attività di direzione e coordinamento si risolvesse in un mezzo di tutela 
esperibile unicamente in astratto, posto che difficilmente essa riuscirebbe ad 
agire in giudizio contro il soggetto che la controlla.
194
 L’ipotesi, infatti, che il 
soggetto capace di orientare la volontà dell’assemblea possa fare deliberare 
un’azione di responsabilità contro se stesso appare, benché astrattamente 
possibile, del tutto irrealistica sul piano concreto.  
Nonostante le sopra esposte ragioni di opportunità e le forti 
argomentazioni letterali, la maggior parte degli interpreti ha denunciato  
l’incongruità di un sistema che non consente a un soggetto che subisce la 
condotta abusiva di un altro soggetto di difendere la propria posizione giuridica, 
e consente che un danno diretto abbia una tutela deteriore rispetto a un danno 
riflesso
195
. Una volta che si è riconosciuto  che la società dipendente è  
                                                 
192
 È possibile leggere lo schema del decreto su Riv. soc., 2002, p. 1346 e ss. Per una dettagliata 
ricostruzione dell’iter seguito in commissione parlamentare si veda ABBADESSA, La 
responsabilità della società capogruppo verso la società abusata: spunti di riflessione, in 
Banca, borsa, tit. cred., 2008, I, p. 280 e ss. 
193
 V. SALAFIA, op. cit., p. 12; a favore dell’ammissibilità dell’azione è invece CAGNASSO, La 
qualificazione della responsabilità per la violazione dei principi di corretta gestione nei 
confronti della società eterodiretta, in Il Fallimento, 2008, p. 1439. 
194
  In questo senso GALGANO, Direzione e coordinamento, cit., p. 2497; CARIELLO, Primi 
appunti, cit., p. 339, questo A. distingue in ogni caso l’utilità della previsione di una siffatta 
azione dalla meritevolezza di tutela della posizione giuridica della società diretta e coordinata in 
quanto soggetto primariamente danneggiato dalle direttive della capogruppo.  
195
 V. BADINI CONFALONIERI – VENTURA, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2174; CARIELLO, Direzione 
e coordinamento di società e responsabilità: spunti interpretativi iniziali per una riflessione 
generale, in Riv. soc., 2003, p. 1256; ID., Primi appunti sulla c.d. responsabilità da attività da 
direzione e coordinamento di società, in Aa. Vv., Le grandi opzioni della riforma del diritto e 
del processo societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, p. 235; DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., 
cit., p. 2326; GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento di società, 
Milano, 2007, p. 65; MAGGIOLO, L'azione di danno contro la società o ente capogruppo (art. 
2497 c.c.), cit., p. 176; PATTI, in «Direzione e coordinamento di società» : brevi spunti sulla 
responsabilità della capogruppo, in Nuova giur. civ. comm., 2003, p. 358; SACCHI, Sulla 
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ugualmente meritevole di tutela, in via interpretativa si è cercato di rinvenire 
aliunde il fondamento giuridico dell’azione196. 
A tal fine è stata ipotizzata, argomentando ex art. 2497, nella parte in cui 
esclude l’azione dei soci o dei creditori quando «il danno risulti integralmente 
eliminato», la configurabilità di un’azione aquiliana, ai sensi dell’art. 2043 o 
2049 c.c. Ma anche in tal caso, per le medesime ragioni di opportunità che 
hanno portato il legislatore ad escludere una previsione espressa dell’azione, la 
proposizione della stessa pare verosimile unicamente in caso di mutamento degli 
assetti proprietari della società dipendente
197
.  
La soluzione al problema deve, quindi, essere ricercata alla luce della 
ratio ispiratrice della disciplina. Già anteriormente alla riforma, la possibilità di  
questa azione veniva ammessa da chi riteneva esistenti in capo alla holding 
obblighi di protezione nei confronti delle società controllate
198
. Attualizzando 
questa impostazione alla luce del dato normativo disponibile con l’introduzione 
degli artt. 2497 e seguenti, è possibile configurare ugualmente un’azione della 
società diretta e coordinata. Proprio l’art. 2497 costituisce la base normativa su 
cui fondare l’azione: nell’indicare i principi di corretta gestione imprenditoriale 
e societaria come metro dell’azione della capogruppo, tale norma pone una 
regola di condotta la cui violazione legittima l’azione del soggetto 
immediatamente danneggiato.  
Tuttavia, proprio la considerazione dei principi ispiratori della disciplina 
dei gruppi può portare a comprendere la scelta dell’esclusione della società 
diretta dal novero dei legittimati attivi. La riflessione deve assumere come punto 
di vista la considerazione del gruppo come forma organizzativa dell’esercizio 
                                                                                                                                   
responsabilità da direzione e coordinamento nella riforma delle società di capitali, in Giur. 
comm., 2003, p. 668; SCOGNAMIGLIO, Danno sociale e azione di responsabilità individuale nella 
disciplina della responsabilità da direzione e coordinamento, in Il nuovo diritto delle società. 
Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 
p. 965; WEIGMANN, I gruppi di società, in La riforma del diritto societario, Atti del convegno di 
Courmayeur, Milano, 2003, p. 201. 
196
 Per GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento di società, cit., 
p. 65, l’azione contro la capogruppo potrebbe essere promossa ex art. 2393 bis c.c. 
197
 V. GALGANO, Direzione e coordinamento, cit., p. 2497; BADINI CONFALONIERI – VENTURA, 
sub art. 2497 c.c., cit., p. 2173; SCOGNAMIGLIO, Danno sociale e azione individuale, cit., p. 947 
e ss. Anteriormente alla riforma, benché si escludesse la possibilità della società dipendente di 
agire ex art. 2043 nei confronti della capogruppo, si ammetteva, invece, un’azione contro gli 
amministratori di quest’ultima; sul punto cfr. BUTTARO, La responsabilità degli amministratori 
della capogruppo, in I gruppi di società. Atti del convegno, cit., p. 740 e ss.  
198
 V. TOMBARI, Il gruppo di società, cit., p. 209 e ss. 
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dell’impresa, nella sua  dimensione unitaria e non più come insieme atomistico 
di distinte società soggette ad una direzione comune. Nell’ambito della normale  
gestione da parte della holding ciascuna società partecipa tendenzialmente dei 
risultati complessivi dell’attività, e per questo la disciplina di cui agli artt. 2497 
c.c. espressamente mira a tutelare soci esterni e creditori che, per la loro 
posizione, sono esclusi dalla realizzazione di questi vantaggi in presenza di una 
condotta abusiva della capogruppo
199
. È, dunque, possibile capire perché le 
singole società non possono essere normalmente fra i soggetti destinatari della 
tutela apprestata dalle norme in esame: in quest’ottica la posizione della società 
che venga danneggiata non coincide con quella di soci esterni e creditori. Il 
danno inflitto alla società si riflette inevitabilmente nella sfera giuridica di questi 
ultimi traducendosi in un pregiudizio. Al contrario, il danno subito dalla società 
può essere compensato in altri modi dall’appartenenza al gruppo: ad esempio in 
termini di prestigio nel mercato, possibilità di utilizzare marchi e tecnologie, o 
anche soltanto per il fatto che, coincidendo il soggetto capogruppo con il socio 
di maggioranza della società dipendente, questa godrà comunque dei vantaggi di 
gruppo latamente intesi come riflesso del vantaggio conseguito dalla 
capogruppo. 
 Ad una conclusione diversa si può giungere nei casi in cui l’attività di 
direzione e coordinamento concretamente esercitata non trovi giustificazione in 
un progetto imprenditoriale ma persegua “fini puramente predatori”, 
risolvendosi in una “dominanza perversa”200 da parte della holding. In queste 
ipotesi, nelle quali l’attività di direzione e coordinamento perde i connotati della 
“normalità” e della legittimità, e le società dipendenti vengono sistematicamente 
pregiudicate a vantaggio di altre, è possibile prospettare la legittimazione ad 
agire di queste ultime nei confronti della holding secondo i principi generali in 
materia di tutela dei diritti. 
 
 
                                                 
199
 L’ammissione di un risarcimento della capogruppo in favore della società dipendente 
implicherebbe, infatti, un risarcimento anche a se stessa in proporzione alla misura in cui essa 
partecipa del capitale della società danneggiata. 
200
 Così ABBADESSA, La responsabilità della società capogruppo verso la società abusata: 
spunti di riflessione, in Banca, borsa, tit. cred., 2008, I, p. 287 ss. 
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3.5. Il 3° comma dell’art. 2497 c.c. e il beneficio di preventiva 
escussione del patrimonio della società diretta e coordinata. 
 
Speculare al problema della legittimazione attiva della società diretta e 
coordinata è quello legato all’analisi del terzo comma dell’art. 2497 c.c., che 
sembra sancirne, invece, la legittimazione passiva. 
Il terzo comma dell’art. 2497 c.c. stabilisce che « il socio ed il creditore 
sociale possono agire contro la società o l’ente che esercita l’attività di direzione 
e coordinamento, solo se non sono stati soddisfatti dalla società soggetta ad 
attività di direzione e coordinamento ». Nonostante la chiarezza nella 




A prima vista, il significato letterale della norma sembrerebbe implicare  
che la responsabilità del soggetto al vertice del gruppo abbia carattere 
sussidiario rispetto a quella della società diretta e coordinata: in altri termini, la 
disposizione pare stabilire un beneficio d’ordine o di escussione del patrimonio 
di quest’ultima in favore della prima. Dal punto di vista applicativo, non è 
superfluo ricordare che poiché il beneficio di preventiva escussione opera in 
sede di esecuzione e non anche in fase di giudizio di cognizione, il socio o il 
creditore, pur potendo convenire in giudizio tanto la società diretta e coordinata 
quanto la holding per l’accertamento della responsabilità e la condanna al 
risarcimento del danno, potrebbero promuovere un’azione esecutiva nei 
confronti della capogruppo unicamente in seguito all’infruttuosa escussione del 
patrimonio della società dipendente
202
. 
                                                 
201
 La disposizione è considerata una delle più oscure e problematiche della riforma a causa della 
scarsa coerenza sistematica: v. ABBADESSA, La responsabilità della società capogruppo verso la 
società abusata: spunti di riflessione, in Banca, borsa, tit. cred., 2008, I, p. 287 ss.; GUIZZI, 
Eterodirezione dell’attività sociale e responsabilità per mala gestio nel nuovo diritto dei gruppi, 
in Riv. dir. comm., 2003, I, p. 454 e ss.; MAGGIOLO, L'azione di danno contro la società o ente 
capogruppo (art. 2497 c.c.), in Giur. comm., I, 2006, p. 176; SCOGNAMIGLIO, Danno sociale e 
azione di responsabilità individuale nella disciplina della responsabilità da direzione e 
coordinamento, cit., p. 953 e ss. 
Di contrario avviso è VALZER, Le responsabilità da direzione e coordinamento di società, cit., p. 
36, secondo il quale la norma in parola «prima che una falla sistematica rappresenta un vero e 
proprio snodo critico del sistema: essa descrive e regola il modo in cui le regole “di fenomeno” e 
quelle “di soggetto” vengono a interagire». 
202
 Così GALGANO, Direzione e coordinamento di società, cit., p. 119.  
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
82 
Se si ammettesse questa interpretazione della disposizione si darebbe, 
però, adito a gravi contraddizioni interne allo stesso art. 2497 c.c. È di 
immediata evidenza l’incoerenza della disposizione che, individuando nello 
scorretto esercizio dell’attività di direzione e coordinamento il titolo giuridico di 
una particolare responsabilità, fa gravare il relativo obbligo risarcitorio sui 
soggetti che tale attività subiscono. Da un lato la norma enfatizza la funzione del 
soggetto che esercita l’attività, aprendosi con l’enunciazione della responsabilità 
“diretta” verso i soci e i creditori, e dall’altro la ridimensiona attribuendo ad 
esso un ruolo  subalterno nella medesima responsabilità. L’incongruenza risulta 
ancor più accentuata se si prende in considerazione il fatto che la società diretta 
e coordinata si trova ad essere contemporaneamente nella posizione di soggetto 
danneggiato (ed escluso dal novero dei legittimati attivi contro la holding per il 
risarcimento del danno patito) e coobbligato passivo principale della 
capogruppo. Essa subirebbe in questo modo una duplicazione del danno a suo 
carico, poiché oltre a quello direttamente subito sarebbe tenuta a soddisfare le 
pretese di soci e creditori, con la conseguenza di rendere impossibile l’effettivo 
e integrale risarcimento dei danneggiati. 
Si è perciò tentato di seguire una via interpretativa che restituisca 
coerenza interna alla disposizione
203
 e consenta di evitare le conseguenze 
paradossali descritte. 
Si è in proposito affermato che il terzo comma dell’art. 2497 in realtà 
non pone un vincolo di solidarietà passiva tra la società diretta e coordinata e la 
capogruppo, quanto piuttosto un vincolo di solidarietà dal lato attivo dell’azione, 
cioè fra la società diretta e creditori e soci. Una volta ammessa la propria 
legittimazione a proporre un’azione di responsabilità contro la capogruppo, 
possibilità che la norma espressamente non prevede, la società dipendente 
avrebbe l’obbligo di ripartire con i soci e i creditori agenti quanto ottenuto. In 
questo modo il patrimonio gravato del risarcimento sarebbe quello del soggetto 
che ha recato pregiudizio ai soci e ai creditori, e si riconoscerebbe la qualità di 
                                                 
203
 In giurisprudenza Trib. Milano, 23 aprile 2008, in Soc., 2009, p. 86, afferma che il terzo 
comma dell’art. 2497 c.c. si giustifica sulla base della considerazione che il comportamento 
illecito alla base della responsabilità viene posto materialmente in essere dagli amministratori 
della società dipendente, e questo legittima i soci e i creditori a soddisfare le proprie pretese 
creditorie sul patrimonio della controllata.  
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soggetto danneggiato alla società diretta
204
.   
Secondo altri, invece, la funzione precipua della norma non sarebbe 
quella di porre un beneficio d’ordine o di preventiva escussione ma determinare 
e circoscrivere l’oggetto dell’obbligazione risarcitoria posta in capo alla holding, 
recuperando così il ruolo preminente di questa nella imputazione della 
responsabilità
205
. Una simile interpretazione è resa possibile combinando il 
comma in esame con l’ultimo inciso del primo comma, che prevede l’esclusione 
della responsabilità della capogruppo qualora le conseguenze dannose 
dell’illecita condotta di quest’ultima vengano rimosse alla luce del risultato 
complessivo dell’attività o con operazioni a ciò dirette. L’interazione delle due 
norme permetterebbe di individuare quali sono i danni suscettibili per loro 
natura di essere risarciti dalla società soggetta all’altrui attività di direzione e 
coordinamento e i danni suscettibili di essere risarciti sia da questa che dalla 
capogruppo: il danno viene ad essere distinto in categorie in base al bene 
giuridico leso, e la sua quantificazione ripartita in porzioni risarcibili alcune 
direttamente dalla controllata, altre invece dalla holding. Più precisamente, si 
ritiene che relativamente alla posizione dei soci la società diretta e coordinata 
non sarebbe mai capace di risarcire interamente il danno concernente la lesione 
al valore  e alla redditività della partecipazione con proprie risorse: la 
soddisfazione della pretesa creditoria del socio graverebbe sul patrimonio al 
quale egli stesso partecipa, quindi questo sopporterebbe sempre una parte del 
risarcimento rendendo impossibile un suo completo ristoro
206
. Per quanto 
riguarda i creditori, il danno non risarcibile da parte della società diretta e 
coordinata sarebbe quello equivalente ai costi necessari per cautelarsi da un 
futuro inadempimento della società, poiché il pregiudizio all’integrità del 
patrimonio sociale (da cui deriva l’inadempimento) si verifica temporalmente 
prima di questo. Ma il risarcimento dell’esborso effettuato avrebbe l’effetto di 
pregiudicare ancor più la posizione del creditore accrescendo, a causa 
dell’ulteriore depauperamento del patrimonio sociale, la probabilità di un 
                                                 
204
 Così CARIELLO, Sub art. 2497 c.c., cit., p. 1873 3 ss; ID, Primi appunti sulla responsabilità 
da attività di direzione e coordinamento di società, cit., p. 339.  
205
 La tesi è di MAGGIOLO, L’azione di danno contro la società o ente capogruppo, cit., p. 187 
ss. 
206
 MAGGIOLO, op. cit., loc. ult. cit. 
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successivo inadempimento. In questo senso, il terzo comma dell’art. 2497 c.c. 




Qualunque sia il punto di vista adottato per interpretare la disposizione in 
esame, l’assunto unanimemente condiviso è che non è plausibile una soluzione 
che ponga un obbligo risarcitorio in capo a un soggetto diverso da quello a cui è 
imputabile la responsabilità, soprattutto se il primo subisce anch’esso un 
pregiudizio dalla condotta del secondo.  
Con un mutamento di prospettiva si è quindi affermata la divaricazione 
delle posizioni dei soci e dei creditori, in quanto non omogenee sotto il profilo 
dei rapporti interni al gruppo, sostenendo che l’incoerenza riguarda unicamente 
la posizione dei soci. In particolare per questi ultimi, la previsione della 
responsabilità sussidiaria della capogruppo sarebbe sistematicamente 
giustificabile anche alla luce dell’art. 2394 c.c. che stabilisce il medesimo onere,  
in ragione del fatto che essi hanno rapporti di credito diretti esclusivamente con 
la società dipendente. L’onere risarcitorio in capo a quest’ultima soddisferebbe 
contemporaneamente il principio di autonomia giuridica e di efficienza 




Diversa è la posizione del socio, rispetto alla quale la sussidiarietà della 
responsabilità non può essere soddisfacente. Come si è avuto modo di vedere, il 
danno subito dal socio è un danno riflesso che deriva mediatamente da quello 
patito dal patrimonio della società. In quest’ottica, l’affermazione della 
sussidiarietà della capogruppo sarebbe ingiusta da un punto di vista sia giuridico 
che quello logico: la responsabilità solidale fra la capogruppo e la società diretta 
e coordinata realizzerebbe un’ipotesi di risarcimento del danno a carico del 
danneggiato, e avrebbe l’effetto di deprimere ulteriormente il valore e la 
redditività della partecipazione aggravando il depauperamento del patrimonio 
sociale. 
A questa carenza logica e sistematica si è tentato di sopperire mediante 
                                                 
207
 Per una critica alla tesi sopra riportata v. SCOGNAMIGLIO, Danno sociale e azione individuale, 
cit., p. 956 s. 
208
 V. SCOGNAMIGLIO, Danno sociale e azione individuale, cit., p. 959. 
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un rimedio “tecnico”: il risarcimento del danno da parte della società dipendente 
dovrebbe avvenire mediante risorse messe a disposizione dalla capogruppo
209
, in 
tal modo consentendo al socio di avere piena soddisfazione delle proprie pretese 
ed evitando una duplicazione delle azioni con un conseguente doppio esborso da 
parte dell’entità al vertice del gruppo. Così intesa, la norma in esame pare 
ritrovare coerenza sistematica: essa non stabilisce, come può a prima vista 
sembrare, una traslazione della responsabilità dal soggetto che cagiona il danno 
in capo al soggetto che lo subisce, bensì individua unicamente un meccanismo 
solutorio tramite il quale effettuare il pagamento dell’obbligazione risarcitoria.  
In quest’ottica, l’obbligo primario di risarcimento del danno permane in 
capo alla holding che farebbe affluire nel patrimonio della società dipendente le 
risorse finanziarie necessarie a soddisfare le pretese di soci e creditori. Questa 
allocazione delle risorse economiche trova giustificazione nel fatto che la stessa 
società dipendente ha subito un pregiudizio (il decremento del proprio 
patrimonio) dallo scorretto esercizio dell’attività di direzione e coordinamento 
ma, per i motivi esposti supra
210
, non è legittimata ad agire per il risarcimento 
del danno. In questo modo l’obbligo risarcitorio viene adempiuto nella sostanza  
dalla capogruppo, che, a mente del primo comma dell’art. 2497, esercitando 
l’attività, è soggetta alla correlativa responsabilità, mentre la società dipendente 
viene utilizzata come una sorta di delegata al pagamento.  
Le ragioni della previsione del meccanismo solutorio appena descritto si 
colgono in considerazione del rapporto dialettico fra unità economica e pluralità 
giuridica che caratterizza le dinamiche infragruppo. È utile ricordare che, 
nonostante l’organizzazione in forma di gruppo, rispetto ai rapporti che 
intercorrono fra soci esterni e creditori e le società dipendenti, la capogruppo 
mantiene una posizione di terzietà: i soci esercitano i propri diritti 
esclusivamente nella società di cui fanno parte, così come i creditori assumono 
quale controparte contrattuale  unicamente quest’ultima. La separazione 
giuridica e soggettiva, alla quale la posizione di soci esterni e creditori è  
maggiormente sensibile, giustifica sul piano logico che il  risarcimento del 
                                                 
209
 Così SCOGNAMIGLIO, Danno sociale e azione individuale, cit., p. 959; CARIELLO, sub art. 
2497 c.c., cit., p. 1875; RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, cit., p. 
544. 
210
 V. supra, par. 3.4. 
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3.6. I legittimati passivi 
 
L’ambito soggettivo di applicazione dell’art. 2497 c.c. suscita ulteriori 
perplessità e divergenza di opinioni anche in merito all’individuazione dei 
possibili legittimati passivi dell’azione, cioè i soggetti sui quali grava l’obbligo 
risarcitorio nei confronti di soci e creditori che abbiano subito un pregiudizio 
dall’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento. 
Il primo comma dell’art. 2497 c.c. individua questi soggetti, in via 
principale, nelle «società o enti che, esercitando attività di direzione e 
coordinamento di società, agiscono nell’interesse imprenditoriale proprio o 
altrui in violazione di principi di corretta gestione societaria e imprenditoriale » 
e, solidalmente con questi, in « chi abbia comunque preso parte al fatto lesivo e, 
nei limiti del vantaggio conseguito, chi ne abbia consapevolmente tratto 
beneficio». 
Nonostante la precisione nell’elencare e nel qualificare i soggetti 
obbligati, la norma ha suscitato più di un dubbio negli interpreti specialmente in 
ordine alla natura dei soggetti indicati. Mentre, infatti, non è in discussione la 
forma organizzativa che questi ultimi devono rivestire - la disposizione è 
particolarmente netta nel porre l’alternativa della società211 o dell’ente -, non 
poche perplessità sono sorte sulla natura della holding, se cioè debba essere 
privata o possa anche essere pubblica, esclusivamente collettiva o possa essere 
anche una persona fisica. 
Le problematiche prospettate sono state in primo luogo originate dalle 
modifiche che hanno investito il testo dell’art. 2497 primo comma212, la cui 
iniziale versione, infatti, poneva la responsabilità da abuso nell’esercizio 
dell’attività di direzione e coordinamento in capo a «chi» esercitasse a 
qualunque titolo attività di direzione e coordinamento di società
213. L’uso del  
pronome indefinito lasciava aperte le possibilità interpretative della 
                                                 
211
 DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 450. 
212
 L’espunzione del pronome “chi” in favore del sintagma “società o enti” ha interessato anche 
l’art. 2497 bis, dove in particolare era originariamente prevista l’iscrizione nell’apposita sezione 
del registro delle imprese “dei soggetti, persone fisiche, enti o società, che esercitano attività di 
direzione e coordinamento”, e gli artt. 2497 sexies  e 2497 septies. L’unico riferimento al “chi” 
permane invece nell’art. 2497 quinquies, che disciplina i finanziamenti infragruppo. 
213
 La formulazione originaria dell’art. 2497 c.c. è leggibile in Riv. soc., 2002, p. 1346 e ss. 
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disposizione, e pareva individuare, fra i referenti soggettivi della norma, anche 
le persone fisiche
214
, ammettendone la responsabilità.  
La definitiva formulazione della norma, invece, esclude la persona fisica 
dal novero dei soggetti chiamati a rispondere per l’esercizio non corretto 
dell’attività di direzione e coordinamento215, e limita ai soli enti collettivi 
l’assunzione della responsabilità e il conseguente obbligo risarcitorio. 
Il dato testuale, che pare insuperabile, non è soddisfacente.  
Nonostante il tentativo di vedere in essa la volontà del legislatore di 
riservare il ruolo di capogruppo a società ed enti per assicurare maggiori 
garanzie di tutela dei terzi
216, l’esenzione delle persone fisiche dalla 




In primo luogo perché il fenomeno della holding persona fisica ha una 
incidenza talmente rilevante nella realtà
218
 che la restrizione soggettiva attuata 
dall’art. 2497, 1° comma, non può che essere censurabile in quanto 
irragionevole e iniqua
219
, essenzialmente in ragione della ratio ispiratrice della 
norma in parola e dell’intera disciplina del Capo IX,  cioè la tutela di soci esterni 
e creditori.  Questi si trovano, infatti, ad essere  privati della risorsa patrimoniale 
                                                 
214
 La circostanza che a una persona fisica che detenga il controllo di una pluralità di società 
possa riconoscersi la qualifica di capogruppo è stata ampiamente dibattuta in passato. Il 
problema, oggetto di numerose decisioni giurisprudenziali (fra cui deve ricordarsi la celebre 
sentenza Caltagirone, Cass. 26 febbraio 1990, n. 1439, in Giur. it., 1990, I, 1, p. 713; più 
recentemente, Cass. 9 agosto 2002, n. 12113, in Giur. comm., 2004, II, p. 15) è ormai risolto in 
senso favorevole a riconoscere la qualifica di capogruppo anche a soggetti diversi da società o 
enti purchè  esercitino in concreto un’attività di direzione e coordinamento. 
215
 Contra v. GUERRERA, “Compiti” e responsabilità del socio di controllo, in RDS, 2009, p. 
518 e ss. 
216
 V. GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento di società, 
Milano, 2007, secondo la quale «ammettere che una persona fisica possa da sola dirigere e 
coordinare una pluralità di società significherebbe svilire l’importanza dell’istituto della società 
unipersonale che la riforma, al contrario ha inteso valorizzare, in ciò dimostrando di voler 
favorire l’iniziativa economica individuale, ma solo a condizione che siano osservati determinati 
criteri di prudenza».   
217
 GUERRERA, op. cit., loc. ult. cit. 
218
 WEIGMANN, I gruppi di società, in La riforma del diritto societario, Atti del convegno di 
Courmayeur, Milano, 2003, sottolinea come al vertice del gruppo «si trova sovente un 
personaggio in carne ed ossa, che controlla tutte le creature giuridiche dipendenti dalla sua 
volontà». 
219
 Le ragioni che hanno portato all’esclusione della responsabilità della holding persona fisica 
sono state individuate da parte della dottrina nella protezione di interessi “politici” di cui il 
legislatore delegato avrebbe subito l’influenza. V. sul punto DAL SOGLIO, op. cit., p. 2329, nota 
115; PORTALE, Riforma del diritto societario e limiti di efficacia del diritto nazionale, in Corr. 
giur., 2003, p. 145 e ss. 
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principale, laddove non l’unica, per il ristoro del danno subito, e a fruire in ogni 
caso di una tutela deteriore rispetto a soci e creditori di società di gruppo al cui 
vertice sia una società o un ente. Come è stato osservato, poiché non sono 
ravvisabili ragioni di opportunità giuridica né supporti normativi all’interno del 
sistema che possano giustificare questa disparità di trattamento fra persona fisica 
e giuridica, alla quale è riconosciuta uguale  capacità di esercitare attività 




Per la verità, a livello interpretativo, è comune l’opinione che sia 
possibile estendere la responsabilità ex art. 2497 anche alle persone fisiche 
attraverso il secondo comma della disposizione, a norma del quale « Risponde in 
solido chi abbia comunque preso parte al fatto lesivo e, nei limiti del vantaggio 
conseguito, chi ne abbia consapevolmente tratto beneficio»
221
. Utilizzando in 
questo caso argomenti contrari a quelli usati per l’interpretazione del primo 
comma, si può affermare che l’assenza di specificazione e l’uso del pronome 
indefinito rendono applicabile la disposizione anche alle persone fisiche. 
Tuttavia non vi è dubbio che, benchè configuri un’ipotesi di responsabilità 
solidale, essa abbia un campo applicativo più ristretto rispetto a quella del primo 
comma: perché la persona fisica possa essere chiamata a rispondere sarà 
necessario che la condotta lesiva venga posta in essere da una società o ente che 
abbia un legame con essa (in linea di massima si tratta del caso in cui la società 
o l’ente costituiscano lo “schermo” della persona fisica). Il verificarsi della 
solidarietà ai sensi del secondo comma dell’art. 2497 c.c., pertanto, richiede la 
condizione ulteriore che vi sia un soggetto collettivo a cui imputare in via 
principale, cioè ai sensi del primo comma, la responsabilità, poiché in mancanza 
di tale collegamento intermedio nell’esercizio della direzione non sarebbe 
possibile configurare una responsabilità solidale
222
. 
                                                 
220
 Così BADINI – CONFALONIERI, op. cit., p. 2167. 
221
 V. RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, cit., p. 544; FAVA, I gruppi 
di società e la responsabilità da direzione unitaria,cit., p. 1197; GIORGIANNI, La responsabilità 
nei gruppi,in Aa. Vv., Scritti in onore di Vincenzo Buonocore, Milano, 2005, p. 2735 ss. 
222
 Si ritiene che la disposizione non possa operare in tutti i casi, invero frequenti, in cui una 
holding persona fisica controlli direttamente una sola società o più società sorelle con istituzione 
di interlocking directorates. Sul punto cfr. DAL SOGLIO, op. cit., p. 2335 e ss., spec. nota n. 142, 
che ritiene esperibili i rimedi offerti dalle teorie sul socio tiranno e sull’abuso della personalità 
giuridica, e FAVA, I gruppi di società e la responsabilità da direzione unitaria, in Società, 2003, 
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Un ulteriore aspetto che ha suscitato l’interesse dei commentatori 
riguarda la natura della società o dell’ente che esercita l’attività di direzione e 
coordinamento. Posto che nel novero delle società rientrano tutti i tipi ammessi 
dall’ordinamento223, e in quello degli enti tutti quelli privati come associazioni e 
fondazioni che esercitano attività d’impresa224, ci si è domandati se la disciplina 
di cui all’art. 2497 c.c. sia applicabile allo Stato e agli enti pubblici territoriali 
(Comuni, Province, Regioni) che, detenendo partecipazioni di controllo di 
società, esercitano attività di direzione e coordinamento
225
.  
Un intervento parzialmente chiarificatore si è avuto con il D. L. 1 luglio 
2009, n. 78 (convertito in legge n. 102 del 3 agosto 2009), che all’art. 19 ha dato  
un’interpretazione autentica dell’art. 2479 c.c. Esso stabilisce che la norma in 
parola si debba interpretare nel senso che «per enti si intendono i soggetti 
giuridici collettivi diversi dallo Stato, che detengono la partecipazione sociale 
nell’ambito della propria attività imprenditoriale ovvero per finalità di natura 
economica o finanziaria». La disposizione è risolutiva circa l’assoggettamento 
dello Stato al regime di responsabilità de quo, nel senso dell’esenzione226, ma 
lascia permanere qualche perplessità  circa il trattamento degli altri enti pubblici 
che non vengono nominati e potrebbero, pertanto, essere chiamati a rispondere 
qualora detengano la partecipazione sociale nell’ambito della propria attività 
imprenditoriale ovvero per finalità di natura economica o finanziaria.  
L’analisi dell’art. 2497, 2° co., c.c., consente di individuare anche altri 
soggetti a cui è estensibile la responsabilità là dove distingue «chi abbia 
comunque preso parte al fatto lesivo» e «chi ne abbia consapevolmente tratto 
beneficio nei limiti del vantaggio conseguito».  
La previsione, nel richiedere un nesso di causalità tra condotta ed evento, 
                                                                                                                                   
p. 1197 e ss., che nei casi sopra prospettati ritiene potersi comunque invocare le diverse tutele in 
tema di amministratore di fatto. 
223
 Per MONTALENTI, Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e problemi, in  
Riv. Soc., 2007, p. 323, possono configurarsi quali legittimati passivi dell’azione di 
responsabilità, oltre che tutte le società di capitali, anche le società di persone commerciali 
regolari, le società di persone commerciali di fatto e occulte, le società semplici, ove l’attività di 
direzione e coordinamento sia attività d’impresa tout court e non solo commerciale. 
224
 Sul punto si veda ampiamente TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 158 e ss. 
225
 In argomento, prima dell’emanazione del decreto legge 1 luglio 2009, n. 78, MONTALENTI, 
Direzione e coordinamento, cit., p. 335 e ss. 
226
 La norma di interpretazione autentica si presta tuttavia alla critica di istituire in favore dello 
Stato un regime di privilegio non giustificato, tale da mettere seriamente in dubbio la sua 
resistenza in un giudizio di legittimità costituzionale. 
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presenta confini applicativi  particolarmente ampi: nel primo caso l’espressione 
“prendere comunque parte al fatto lesivo” si presta a ricomprendere qualunque 
condotta, commissiva od omissiva
227
, che abbia causalmente contribuito alla 
produzione del fatto dannoso
228
, non rilevando le modalità con le quali si 
contribuisce al fatto lesivo
229. Ai fini dell’imputazione della responsabilità, 
dunque, ad ogni condotta è riconosciuta la medesima efficienza causale, 
rilevando ai soli fini del regresso la diversa misura del contributo causale dei 
vari coobbligati
230
. Conseguentemente, viene ad ampliarsi il numero dei soggetti 
che possono essere chiamati a rispondere solidalmente dell’obbligo risarcitorio 
nei confronti di soci e creditori delle società sottoposte a direzione e 
coordinamento. Ci si riferisce primariamente agli amministratori della 
capogruppo, ai quali sono ascrivibili le decisioni strategiche e dai quali 
promanano le direttive pregiudizievoli per la società diretta
231
, al socio di 
maggioranza di questa che non rivesta il ruolo di amministratore
232
;  ma anche ai 
detentori di partecipazioni qualificate non necessariamente maggioritarie
233
, e ai  
creditori della holding che abbiano spinto gli amministratori a commettere il 
fatto lesivo per incrementare la propria garanzia
234
.  
Quanto, invece, agli amministratori della società diretta e coordinata, 
deve  osservarsi come la loro responsabilità nasca dall’avere dato esecuzione a 
direttive illecite da cui è derivato un danno non riparato alla luce del risultato 
complessivo dell’attività o altrimenti eliminato dalla capogruppo. Essi, infatti, 
soprattutto in virtù del combinato disposto degli artt. 2380 bis e 2364 c.c., non 
possono mai essere esonerati dalla responsabilità per la gestione
235
. 
                                                 
227
 V. DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2336. 
228
 DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., p. 2337, rileva come oltre al nesso di causalità, ai fini della 
sussistenza della responsabilità, è necessaria l’integrazione di tutti i presupposti individuati 
dall’art. 2497 c.c.  
229
 Secondo BUSSOLETTI – LA MARCA, Gruppi e responsabilità da direzione unitaria, in Riv. dir. 
comm., 2010, I, p. 129, non è neppure necessario che il partecipante al fatto lesivo sia 
consapevole che l’agente con cui concorre persegua un interesse imprenditoriale proprio o altrui. 
230
 RORDORF, I gruppi nella riforma del diritto societario, cit., p. 544. 
231
 V.GALGANO, Il nuovo diritto societario, cit., p. 193; FAVA, I gruppi di società e la 
responsabilità da direzione unitaria., p. 1197; RORDORF, op. cit., loc. ult. cit.  
232
  V. GUERRERA, La responsabilità deliberativa nelle società di capitali, Torino, 2004, p. 319 
ss. 
233
  V. SALAFIA, op. cit., p. 393;  
234
 V. RORDORF, op. cit., p. 544. 
235
 Contra v. SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli amministratori, Milano, 2003, p. 199, 
secondo la quale gli amministratori della società diretta e coordinata sarebbero esenti da 
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Il secondo inciso amplifica ulteriormente il numero dei soggetti obbligati  
seguendo una sorta di “trasmissione concentrica236” della responsabilità che 
attrae nell’ambito operativo della norma “chi abbia consapevolmente tratto 
beneficio” dal fatto lesivo “nei limiti del vantaggio conseguito”. A tale titolo 
potranno essere chiamati a rispondere, ad esempio, altre società del gruppo, gli 
amministratori delle stesse, soci di minoranza della holding, senza arrivare a 
sanzionare i casi limite di “spostamenti di ricchezza a vantaggio di mogli, figli, 
amanti”237 . 
La propagazione della responsabilità, in questo caso, prescinde dal 
compimento di alcuna attività, omissiva o commissiva, che si inserisca nella 
catena causale e si riferisce a tutte quelle fattispecie di incrementi patrimoniali e 
diretti
238
 di un soggetto in danno di un altro. Per questa caratteristica si è 
dubitato che si tratti di un’obbligazione risarcitoria, e si è ritenuto che presenti, 
piuttosto, i caratteri di un’obbligazione indennitaria239, concretantesi in una sorta 
di corrispettivo conseguente una modifica patrimoniale che abbia avvantaggiato 
un soggetto a scapito di un altro. 
 Tuttavia il riferimento alla “consapevolezza” nel conseguimento del 
vantaggio, quale elemento strutturale della responsabilità, serve ad escludere che 
si tratti della fattispecie dell’arricchimento senza causa, disciplinata dall’art. 
2041 c.c., a cui pure è stata accostata
240, e legittima a ritenere che l’inserimento 
nel corpo del secondo comma dell’art. 2497 si sia reso necessario per includere 
fra i soggetti responsabili coloro che abbiano passivamente preso parte ai 
vantaggi derivanti dal fatto lesivo e che, non avendo avuto un ruolo nel 
compimento dello stesso, non sarebbero potuti rientrare nella prima parte della 
                                                                                                                                   
responsabilità per essere i meri esecutori materiali di una volontà che promana aliunde. Tale 
ruolo passivo sarebbe confermato dall’art. 2497 ter che imporrebbe “un obbligo di trasparenza, 
piuttosto che un dovere di disattendere direttive non immediatamente coerenti con l’obiettivo 
della massima valorizzazione della società controllata”. 
236
 L’espressione è di CARIELLO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 1870. 
237
 Così BADINI CONFALONIERI – VENTURA, op. cit., loc. ult. cit.; contra DAL SOGLIO, op. cit., p. 
2334, il quale osserva però come l’azione ex art. 2497, 2° co.,  fornisca una valida alternativa 
alle azioni revocatorie e di accertamento di simulazione.  
238
 Cfr. BADINI CONFALONIERI – VENTURA, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2170, ove si sostiene la 
natura indennitaria dell’obbligazione 
239
 Cfr. GUIZZI, Partecipazioni qualificate e gruppi di società, in Aa. Vv., Diritto delle società di 
capitali. Manuale breve,II ed., Milano, 2009, p. 256 e s. 
240
 BADINI CONFALONIERI - VENTURA, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2170. 
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Può osservarsi in proposito la singolarità della circostanza che alla 
unitarietà della lesione dei beni tutelati dalla norma corrisponde la 
disomogeneità delle condotte che la determinano.  
In altre parole, la responsabilità ex art. 2497 c.c. e il correlativo obbligo 
risarcitorio conseguono al verificarsi di una lesione all’integrità del patrimonio 
sociale e al valore e alla redditività della partecipazione alla cui causazione 
concorrono soggetti che non rivestono la medesima posizione all’interno 
dell’organizzazione del gruppo. Nei rapporti societari, tradizionalmente, il 
giudizio di responsabilità investe i soggetti che svolgono la funzione gestoria, 
cioè, principalmente, gli amministratori. Nell’ambito dei gruppi, invece, 
vengono individuati, quali soggetti responsabili, le società o gli enti che 
esercitano l’attività e una serie di soggetti che, con la loro condotta, 
contribuiscono a cagionare il danno. 
Ci si domanda, dunque, quale sia il meccanismo che accomuna, 
nell’imputazione della responsabilità, soggetti che hanno rapporti diversi con i 
danneggiati, che tengono condotte casualmente differenziate e a titolo diverso, 
possano essere chiamati a rispondere della medesima fattispecie di 
responsabilità.  
L’elemento comune a tutti i soggetti passivi dell’obbligo risarcitorio è 
una situazione giuridica di potere esercitata nei confronti della società diretta e 
coordinata, cioè nella capacità di incidere sull’attività di questa e condizionarne 
le scelte. Naturalmente, eccettuati le società o gli enti di cui al primo comma 
dell’art. 2497 e le persone fisiche attraverso cui essi agiscono, non tutti 
esercitano direttamente l’attività di direzione e coordinamento, pertanto 
l’intensità di tale potere varia a seconda della posizione che essi rivestono 
all’interno della società danneggiata, o delle altre società del gruppo, o della 
capogruppo, o anche, pur essendo estranei alle società,  a seconda del rapporto 
che con esse intercorre.  
Si potrebbe, dunque, ipotizzare che il fondamento della responsabilità di 
questi soggetti sia riconducibile alla generale figura dell’abuso del diritto, che 
                                                 
241
 V. GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento di società, 
Milano, 2007, p. 125 e s. 
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ricorre quando il titolare di una posizione giuridica soggettiva eserciti il proprio 
diritto, in quanto tale astrattamente legittimo, in maniera tale che esso diventi 
immeritevole di tutela e assuma il carattere dell’illecito.  
Nel diritto societario questa fattispecie assume generalmente la forma 
dell’eccesso di potere della maggioranza a danno della minoranza: i principi di 
buona fede e correttezza nell’esecuzione del contratto di società impongono che 
i soci di maggioranza non possano legittimamente esercitare il loro diritto di 
voto unicamente per il perseguimento di un proprio interesse in contrasto con 




Applicata alla realtà dei gruppi, questa regola potrebbe consentire di 
individuare un denominatore comune nelle condotte abusive dei soggetti a cui è 
imputabile la responsabilità da attività di direzione e coordinamento. L’art. 2497 
c.c. pone, infatti, nel legittimare l’esercizio dell’attività in parola, una regola di 
correttezza e buona fede nella gestione societaria e imprenditoriale del gruppo: 
la responsabilità trae origine dall’utilizzo di questo potere eccedendo il limite di 
correttezza e deviando dall’interesse unitario per il perseguimento di un 
interesse ascrivibile alla maggioranza, attraverso il sacrificio dei diritti di soci 
esterni e creditori che costituiscono la minoranza.   
La posizione di potere rispetto alla posizione giuridica di soci esterni e 
creditori, comune a tutti i soggetti astrattamente responsabili, potrebbe, dunque, 
giustificare la propagazione della responsabilità e del correlativo obbligo 










                                                 
242
 Cfr. Cass., 12 dicembre 2005, n. 27387, in Foro it., 2006, p. 1786. 
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3.7. Fattispecie estintive dell’obbligazione risarcitoria. Codificazione  
della teoria dei vantaggi compensativi. 
 
Il primo comma dell’art. 2497 c.c. si chiude affermando che «non vi è 
responsabilità quando il danno risulta mancante alla luce del risultato 
complessivo dell’attività di direzione e coordinamento ovvero integralmente 
eliminato anche a seguito di operazioni a ciò dirette».  
Benché una simile enunciazione possa apparire superflua, dato che è 
comunque necessaria la sussistenza del danno per configurare la responsabilità, 
se ne deve apprezzare la funzione propositiva rispetto alla soluzione del 
problema della composizione degli interessi in conflitto fra i soggetti gravitanti 
nel perimetro del gruppo e, conseguentemente, dei limiti dell’attività di 
direzione e coordinamento
243
. In questa prospettiva, essa non si limita ad operare 
come regola pratica alla cui stregua valutare la correttezza della gestione ma 
mira, individuando il “punto di equilibrio tra unitarietà del gruppo e separazione 
soggettiva dei centri di imputazione”244 a comporre la tensione dialettica,  
fisiologica nel fenomeno esaminato, fra l’identità economica e la pluralità 
giuridica dei centri di interesse che ne fanno parte. 
La norma è considerata unanimemente
245
 come la definitiva 
trasposizione normativa della c.d. teoria dei “vantaggi compensativi”246, la cui 
                                                 
243
 La disposizione sembra venire incontro all’esigenza segnalata nella legge delega per la 
riforma del diritto societario (Legge n. 366/2001) di “assicurare che l’attività di direzione e 
coordinamento contemperi adeguatamente l’interesse di gruppo, delle società controllate e dei 
soci di minoranza di queste ultime”. 
244
 Così MONTALENTI, Conflitto di interesse nei gruppi di società e teoria dei vantaggi 
compensativi, in Giur. comm., 1995, I, p. 715. 
245
 Cfr. BADINI CONFALONIERI – VENTURA, sub ar. 2497 c.c., cit., p. 2158; CARIELLO, Direzione 
e coordinamento di società e responsabilità: spunti interpretativi iniziali per una riflessione 
generale, in Riv. soc., 2003, p. 1248; IRACE, Commento all'art. 2497, in Aa. Vv., La riforma 
delle società, Commentario del d. lgs. 17 gennaio 2003,III, a cura di Sandulli,. Santoro, Torino, 
2003, p. 319; SALAFIA, La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza delle 
controllate, p. 391; TOMBARI,  
In giurisprudenza cfr. Cass. 24 agosto 2004, n. 16707, in Giur. comm., 2005, II, p. 246 e ss., con 
nota di SALINAS e in Giur. it., 2005, p. 69, con nota di WEIGMANN. 
246
 In argomento si vedano soprattutto MONTALENTI, Conflitto di interesse nei gruppi di società 
e teoria dei vantaggi compensativi, cit., p. 710 e ss.; DENOZZA, Rules vs. Standards nella 
disciplina dei gruppi: l'inefficienza delle compensazioni virtuali, in Giur. comm., 2000, I, p. 327 
ss.; ROSSI, ABRIANI, MONTALENTI, MUCCIARELLI, SACCHI, Una tavola rotonda sui vantaggi 
compensativi nei gruppi, in Giur. comm., 2002, I, p. 613 e ss.  In giurisprudenza cfr. Cass. 24 
agosto 2004, n. 16707, in Giur. comm., 2005, II, p. 246; Cass. 5 dicembre 1998, in Giur.it., 
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elaborazione originaria trova il proprio ambito applicativo di elezione nella 
soluzione del conflitto di interessi
247
 e  prevede, nei suoi tratti essenziali, che in 
presenza di operazioni infragruppo pregiudizievoli per una delle società che ne 
sono parte, ma strumentali al perseguimento dell’interesse di gruppo, si possa 
escludere il conflitto d’interessi qualora dall’appartenenza al gruppo derivino ad 
essa vantaggi utili a compensare il danno subito. Alla luce di questa teoria, nel 
periodo antecedente l’entrata in vigore della riforma, si cercava di dare 
soluzione ai problemi endemici nelle dinamiche infragruppo, ovvero il già 
ricordato conflitto di interessi (quello della capogruppo e delle singole società), 
la responsabilità degli amministratori e la liceità del perseguimento di interessi 
extrasociali in pregiudizio dell’interesse delle singole società.  
L’assunto alla base della teoria dei vantaggi compensativi è che, data la 
peculiarità del fenomeno, la coesistenza di interessi, potenzialmente 
confliggenti, di cui sono portatori i diversi soggetti in cui l’impresa è 
frammentata, determina la necessità di fare fronte ad istanze ben più specifiche e 
differenziate rispetto a quelle proprie delle società isolate
248
. Strumento 
prescelto per soddisfare l’esigenza di contemperare gli interessi che entrano in 
contrasto, e che sono necessariamente incisi e limitati dall’azione della 
capogruppo, è  il concetto di “vantaggio compensativo”, adatto a garantire una 
tutela rispettosa della fisionomia del gruppo che attui la soddisfazione delle 
                                                                                                                                   
1999, p. 2317 con nota di MONTALENTI, Operazioni infragruppo e teoria dei vantaggi 
compensativi: l’evoluzione giurisprudenziale; Cass. 29 settembre 1997, n. 9532, in Fallimento, 
1998, p. 1041; Cass. 11 marzo 1996, in Riv. dir. comm., 1996, II, p. 341 e ss.; App. Torino, 4 
dicembre 2000, in Giur.it., con nota di CERRATO; App. Milano, 30 marzo 2001, in Giur. comm., 
2002, II, p. 200, con nota di VENTURA; Trib. Treviso, 20 giugno 2002, in Giur.it., 2003, p. 2119, 
con nota di FRAGNELLI; App. Bologna, 29 gennaio 2003, in Soc., 2003, p. 1120, con nota di 
DELUCCHI. 
247
 Il tema del conflitto di interessi è da sempre centrale nella riflessione sui gruppi di società e 
costituisce uno dei caratteri che maggiormente distingue le società indipendenti da quelle che 
fanno parte di un gruppo: se infatti nelle prime è un fenomeno occasionale e attiene ad aspetti 
patologici della vita delle società, nei gruppi è fisiologico, “una qualità che contraddistingue in 
modo istituzionale” il socio di controllo (D’ALESSANDRO, Il dilemma del conflitto d’interessi nei 
gruppi di società, in Aa. Vv., I gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, 
organizzato dalla Rivista delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 1996, p. 1085 
e ss.)  
248
 ROSSI, Relazione introduttiva in Una tavola rotonda sui vantaggi compensativi nei gruppi, 
cit., p. 613 e ss., osserva che l’elaborazione della teoria dei vantaggi compensativi si deve alla 
«presa d’atto dell’evoluzione organizzativa dell’impresa moderna e dei vantaggi sul piano 
organizzativo, produttivo, commerciale e finanziario derivanti dalla strutturazione dell’impresa 
in forma di gruppo, ciò che dovrebbe portare anche l’interprete e il legislatore ad abbandonare 
una concezione atomistica dell’impresa per accoglierne una di tipo c.d. molecolare ». 
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diverse categorie di interessi senza paralizzare l’attività dell’impresa 
complessivamente considerata.  
Sostanzialmente il problema è legato ai limiti dell’attività di direzione e 
coordinamento, cioè del potere della capogruppo di comprimere l’autonomia 
giuridica delle società dirette e coordinate imponendo loro una strategia  comune 
che preveda l’esecuzione di operazioni talvolta pregiudizievoli per i loro 
interessi. Si possono, così, isolare e distinguere l’interesse della capogruppo, 
quello delle singole società, quello di soci esterni e creditori – i quali  possono 
essere portatori di interessi diversi da quelli della società cui appartengono, 
nonché di soci e creditori di altre società dirette e coordinate che possono essere 
danneggiati dall’esecuzione delle politiche di gruppo-, e, infine, l’interesse di 
gruppo che costituisce «il punto di equilibrio, il centro di convergenza, l’asse di 
coordinamento tra l’interesse della controllante e l’interesse delle altre società 
del gruppo
249». Il riconoscimento dell’interesse di gruppo e la sua legittimazione 
tramite la codificazione della teoria dei vantaggi compensativi sembra il mezzo 
ideale per la composizione di questo contrasto: rendendo flessibile il rigido 
principio dell’intangibilità dell’interesse della singola società, consente lo 
svolgimento dell’attività imprenditoriale del gruppo permettendo l’esecuzione di 




Bisogna però osservare come la prospettiva sia parzialmente mutata con 
l’introduzione degli artt. 2497 e seguenti: la funzione originaria dei vantaggi 
compensativi era quella di comporre l’antinomia fra interesse della capogruppo 
e interesse delle società controllate, mentre se applicata alla concezione del 




Anche la legge delega, nell’indicare gli interessi meritevoli di tutela ai 
                                                 
249
 MONTALENTI, Conflitto di interesse nei gruppi di società e teoria dei vantaggi compensativi, 
cit., p. 719 e s. 
250
 Cfr. DENOZZA, Rules vs. standards, cit., p. 329.  
251
 Secondo ABRIANI, Gruppi di società e criterio dei vantaggi compensativi, in Aa. Vv., Una 
tavola rotonda sui vantaggi compensativi nei gruppi, cit., p. 620, per rispettare lo spirito della 
riforma sarebbe auspicabile un’applicazione “graduata” del criterio dei vantaggi compensativi, 
che individui la funzione dei vantaggi compensativi non già nell’escludere il conflitto di 
interessi quanto nel sottrarre le operazioni pregiudizievoli assunte nell’interesse di gruppo ai «ai 
rimedi preventivi e invalidatori attualmente accordati dall’ordinamento».  
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quali dare adeguato contemperamento,  menzionava unicamente l’interesse del 
gruppo, delle singole società che ne fanno parte e degli azionisti di minoranza. 
L’omissione dell’interesse della capogruppo è indicativo del fatto che nel nuovo 
quadro normativo l’interesse di gruppo non può coincidere con quello della 
holding né dei soci di maggioranza di questa. Esso è posto sullo stesso piano di 
tutti gli altri interessi che entrano a fare parte del gruppo che viene diretto e 
coordinato: “precondizione” della legittimità delle operazioni che prevedono il 
sacrificio di uno di tali interessi sarà la strumentalità di queste al conseguimento 
del maggior beneficio per il gruppo unitariamente considerato
252
. La norma in 
parola, dunque, è suscettibile di essere utilizzata in una duplice prospettiva: 
come regola esimente dalla responsabilità da scorretto esercizio dell’attività di 
direzione e coordinamento da un lato, e come criterio alla stregua del quale 
verificare il corretto esercizio di tale attività risolvendo i sopra menzionati 
profili critici consustanziali al fenomeno dall’altro, con particolare riferimento ai 
limiti dell’attività e all’eventuale riconoscimento dell’interesse di gruppo. 
Se è pacifico che la disposizione abbia conferito dignità normativa ai 
vantaggi compensativi, e che la relativa teoria sia stata eletta come strumento 
utile alla soluzione dei problemi di fondo del gruppo di società,  non è univoco 
in quale delle sue diverse accezioni essa sia stata recepita nel nostro 
ordinamento.  
Come risultato di una lunga elaborazione dottrinale e giurisprudenziale, 
la teoria dei vantaggi compensativi ha assunto le modulazioni più varie
253
, tese a 
valorizzare i diversi interessi coinvolti, e che sostanzialmente si possono 
ricondurre a due orientamenti principali: uno maggiormente rigido, che ammette 
esclusivamente una compensazione fra vantaggio e svantaggio aritmetica e 
proporzionale
254
, e un altro, più elastico, che considera utile anche una 
                                                 
252
 ABRIANI, Gruppi di società e criterio dei vantaggi compensativi, in Aa. Vv.., Una tavola 
rotonda sui vantaggi compensativi nei gruppi, cit., p. 618.  
253
 Per una ricostruzione delle diverse versioni della teoria dei vantaggi compensativi si veda 
CIAMPOLI, Nota a Cass. 24 agosto 2004, n. 16707, in Soc., 2005, p. 171 e ss. 
254
 Favorevoli ad una compensazione di tipo aritmetico BONELLI, Conflitto di interesse nei 
gruppi di società, in Giur. comm., 1992, I, p. 226; DENOZZA, Rules vs. Standards, cit., p. 330, 
per il quale la «rinuncia ad ogni prospettiva di compensazione effettiva si avvicina molto ad una 
legalizzazione del furto»; SACCHI, Sulla responsabilità da direzione e coordinamento nella 
riforma delle società di capitali, in Giur. comm., I, 2003, p. 673; SPADA, L’amministrazione 
della società per azioni tra interesse sociale e interesse di gruppo, in Riv. dir. civ., 1989, I, p. 
240 e ss. In giurisprudenza, ex multis, cfr. Cass. 11 marzo 1996, in Riv. dir. comm., 1996, II, p. 
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compensazione attuata in momenti diversi e su piani economici differenti
255
. 
La prima impostazione, “ristretta o ragionieristica256”, postula una 
rigorosa compensazione per equivalente, determinata e immediata, che faccia in 
modo che i vantaggi conseguiti siano strettamente proporzionali al pregiudizio 
subito, tramite eventualmente operazioni di indennizzo ad hoc. Si ottiene, così, 
una “compensazione effettiva”, che si realizza ex post, cioè successivamente al 
conseguimento del vantaggio, poiché prende in considerazione esclusivamente i 
vantaggi già realizzati e li quantifica precisamente secondo criteri rigorosamente  
aritmetici. 
La seconda, invece, prescinde da una valutazione del vantaggio secondo 
criteri di stringente proporzionalità e valuta lo svantaggio alla stregua della 
complessiva attività del gruppo, ritenendo utili alla compensazione anche 
vantaggi non immediatamente conseguiti e non necessariamente consequenziali 
all’azione dannosa. Si tratta di una “compensazione virtuale”, che ammette una 
valutazione ex ante dei vantaggi conseguibili secondo un criterio di probabilità 
che non consente, dunque, una precisa quantificazione dei valori da compensare. 
Descritte succintamente le caratteristiche della teoria dei vantaggi 
compensativi, è possibile indagare quale sia stata l’opzione del legislatore e 
quale versione della teoria sia stata accolta nel nostro ordinamento, se sia stata 
privilegiata la comparazione rigorosamente aritmetica fra pregiudizio e 
vantaggio oppure una compensazione flessibile comprensiva delle utilità 
prevedibili, ancorché non attuali. 
Il primo punto di riferimento è di tipo letterale, posto che l’art. 2497 c.c. 
subordina l’operatività della scriminante alla circostanza che il danno risulti 
“mancante” alla luce del risultato complessivo dell’attività di direzione e 
coordinamento oppure “integralmente eliminato” anche a seguito di operazioni a 
ciò dirette. L’utilizzo di queste espressioni, “mancante” e “integralmente 
eliminato”, che sembra presupporre la sussistenza di vantaggi già conseguiti, 
sarebbe indicativo del favore del legislatore per l’impostazione più rigida, 
                                                                                                                                   
341 e ss.; Trib. Bologna, 22 giugno 1999, in Giur. comm., 2000, II, p. 521 e ss.; Trib. Napoli, 5 
ottobre 2000, in Dir. fall., 2001, II, p. 275 e ss. 
255
 Per questa impostazione si veda MONTALENTI, Conflitto di interesse nei gruppi di società e 
teoria dei vantaggi compensativi, cit., p. 731. 
256
 La definizione è di FERRO LUZZI, Riflessioni sul gruppo (non creditizio), in Riv. dir. comm., 
2001, I, p. 24. 
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richiedendo una compensazione effettiva e rigidamente proporzionale fra il 
pregiudizio patito e il vantaggio conseguito
257
. Espressione di tale preferenza 
sarebbe anche la previsione dell’art. 2497 bis, 5° comma, c.c., che impone agli 
amministratori di ricostruire, nella relazione sulla gestione, i rapporti fra le 
diverse società del gruppo in modo analitico e particolareggiato
258
. 
A sostegno di questa conclusione vi sarebbe un ulteriore argomento sistematico 
fornito dall’art. 2634 c.c., che disciplina il delitto di infedeltà patrimoniale degli 
amministratori. Il primo comma della disposizione prevede che «Gli 
amministratori, i direttori generali e i liquidatori che, avendo un interesse in 
conflitto con quello della società, al fine di procurare a sé o ad altri un ingiusto 
profitto o altro vantaggio, compiono o concorrono a deliberare atti di 
disposizione di beni sociali, cagionando intenzionalmente alla società un danno 
patrimoniale, sono puniti con la reclusione da tre mesi a sei anni», e il terzo 
precisa che «in ogni caso non è ingiusto il profitto della società collegata o del 
gruppo, se compensato da vantaggi, conseguiti o fondatamente prevedibili, 
derivanti dal collegamento o dall’appartenenza al gruppo259».  
Dal raffronto fra le due previsioni normative emerge come la valutazione 
dei vantaggi compensativi in sede penalistica, al fine dell’operatività della 
scriminante, avvenga secondo un’ottica più ampia, che non limita l’esclusione 
                                                 
257
 V. SACCHI, Sulla responsabilità da direzione e coordinamento nella riforma delle società, in 
Giur. comm., 2003, I, p. 672 e ss.; WEIGMANN, in Nota a Cass., 24 agosto 2004, n. 16707, in 
Giur. it., 2005, p. 72. Proprio tale pronuncia della Suprema Corte assume una posizione ancora 
più rigida di quella che traspare  dal dato normativo. Essa richiede una precisa comparazione fra 
effetti negativi e positivi della singola operazione e pare richiedere che il medesimo atto sia 
contemporaneamente la fonte del pregiudizio e del correlativo vantaggio: nella motivazione si 
legge che bisogna valutare non soltanto “l’effetto patrimoniale immediatamente negativo di un 
determinato atto di gestione, ma altresì gli eventuali riflessi positivi che ne siano eventualmente 
derivati in conseguenza della partecipazione della società ai vantaggi che quell’atto abbia 
arrecato al gruppo di appartenenza”. 
258
 Così, oltre agli autori citati nella nota precedente, ABRIANI, Gruppi di società e criterio dei 
vantaggi compensativi, cit., p. 619 e ss., il quale osserva come la lettura combinata dell’art. 2497 
bis, 5° co., e dell’inciso finale del primo comma dell’art. 2497 produca la conseguenza di 
spostare sugli amministratori tenuti alla redazione della relazione sulla gestione l’onere di 
provare che il danno cagionato da una certa operazione sia stato eliminato dai vantaggi derivanti 
dall’insieme dei rapporti infragruppo. 
259
 Per un’analisi comparata dell’art. 2634 c.c. e dell’art. 2497 c.c. si veda MUCCIARELLI, Il 
ruolo dei vantaggi compensativi nell’economia del delitto di infedeltà patrimoniale degli 
amministratori, in AA. VV., Una tavola rotonda sui vantaggi compensativi nei gruppi, cit., p. 
630 e ss.; SACCHI, Sulla responsabilità da direzione e coordinamento nella riforma delle 
società, cit., p. 673, osserva che «in tema di vantaggi compensativi la soglia della legalità in sede 
civilistica sia più alta che in sede penalistica, dato il carattere di rimedio estremo proprio della 
responsabilità penale».  
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dell’antigiuridicità della condotta al già avvenuto verificarsi di un vantaggio ma 
anche al possibile verificarsi di un vantaggio futuro, purché fondatamente 
prevedibile
260. L’omesso riferimento ai vantaggi prevedibili nell’art. 2497 
sembra deporre, ai fini civilistici, per la scelta della versione “ragionieristica” 
della teoria, che ammette unicamente un ristoro concreto e immediato ed 
esclude quello futuro e probabile del danno arrecato
261
.  
Ai fini di una corretta esegesi della disposizione non va, però, tralasciato 
che l’espressione “danno mancante” deve essere letta unitamente a quella che 
indica, quale criterio per la valutazione del danno, il “risultato complessivo 
dell’attività di direzione e coordinamento”. Il termine di riferimento principale  
non è, dunque, il risultato dell’attività della singola società danneggiata ma 
l’attività del gruppo complessivamente considerata262, e dunque ciò che la 
norma impone di valutare è anche il positivo andamento dell’attività del gruppo, 




Pare, pertanto, poco plausibile un’interpretazione della norma che ritenga 
operante il criterio “ragionieristico” di compensazione del danno. 
Depone in tal senso un altro dato letterale fondamentale. L’art. 2497 
prevede, infatti, un’ulteriore fattispecie di esclusione della responsabilità, 
alternativa a quella esaminata e da questa assai differente, poiché l’eliminazione 
del danno può verificarsi, oltre che a seguito di compensazione in senso stretto, 
anche quando il esso sia eliminato «a seguito di operazioni a ciò dirette». 
Si tratta delle ipotesi in cui, poichè il pregiudizio subito dalla singola 
società non viene compensato dal risultato complessivo dell’attività di direzione 
e coordinamento, per evitare l’esperimento di un’azione di responsabilità è 
possibile elidere il danno con operazioni apposite, quali ad esempio un 
pagamento in denaro o il procurare “utilità che rivestono funzione compensativa 
                                                 
260
 Secondo BADINI CONFALONIERI – VENTURA, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2159, in entrambe le 
disposizioni normative sarebbe contenuto il medesimo principio di compensazione. 
261
 Così DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., p. 2351. 
262
 La stessa Relazione di accompagnamento alla riforma precisa che il danno rilevante non è 
quello risultante da una singola operazione isolata ma il danno derivante dalla politica di gruppo 
complessivamente considerata. 
263
 Così SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli amministratori nei gruppi di società dopo la 
riforma del 2003, p. 197, la quale osserva come nella norma non vi è riferimento ai risultati della 
singola società e pertanto non è necessario provare gli effetti favorevoli o sfavorevoli 
dell’attività su di essa. 
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Quale che sia la modalità prescelta per eliminare il danno, le operazioni 
eseguite a tale specifico fine hanno come conseguenza di paralizzare l’esercizio 
dell’azione – è comunque possibile un’eliminazione del danno ad opera della 
capogruppo successiva all’instaurazione del giudizio di responsabilità, con la 
conseguente cessazione della materia del contendere – poiché determinerebbe il 
venir meno dell’interesse ad agire265.  
Così interpretata, la norma finirebbe per rivelarsi superflua e priva di 
autonoma valenza prescrittiva, limitando la sua funzione a ribadire il principio, 
centrale nell’ordinamento, che impone ai fini della proponibilità di una domanda 
giudiziale la sussistenza di un interesse. Sembra, perciò, opportuno ricercare un 
significato ulteriore nella disposizione che le restituisca la propria utilità di 
precetto mettendo in evidenza il ruolo di queste operazioni come alternativa alla 
compensazione in senso stretto. 
Si è rilevato come l’art. 2497 non specifichi il momento nel quale debba 
essere valutato il risultato complessivo dell’attività di direzione e 
coordinamento, se al momento del verificarsi del danno o dell’instaurazione del 
giudizio, o della sua liquidazione, e ciò differentemente dalle operazioni dirette 
all’eliminazione del danno, l’attuazione delle quali, come si è visto, presume 
una valutazione ex post sugli effetti compensativi che in concreto abbiano già 
prodotto, e che devono essere poste in essere prima della proposizione della 
domanda giudiziale. Da ciò sembra potersi inferire che la norma presupponga  
un’indicazione temporale relativa ad entrambi i meccanismi di esclusione della 
responsabilità, consentendo nel primo caso un giudizio prognostico ex ante 
diretto a valutare il bilanciamento dei pregiudizi subiti dalla società attrice con il 
risultato delle operazioni economiche del gruppo, dall’altro un controllo ex post 
che valuti gli effetti prodotti in seguito alle specifiche operazioni poste in essere 
per elidere il danno
266. In questo modo si realizza l’armonizzazione delle due 
fattispecie e se ne ripristina la piena effettività.  
                                                 
264
 Così PATTI, «Direzione e coordinamento di società»: brevi spunti sulla responsabilità della 
capogruppo, cit., p. 358. 
265
 RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, cit., p. 543. 
266
 Così DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2353; MONTALENTI, Gruppi e conflitto di 
interessi nella riforma del diritto societario, in Aa. Vv., Una tavola rotonda sui vantaggi 
compensativi nei gruppi, p. 627 e ss.  
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Questo vale altresì ad escludere che la fattispecie in esame costituisca 
un’applicazione del principio della compensatio lucri cum damno, alla quale 
pure è stata assimilata, in base al quale per aversi compensazione il vantaggio 
deve provenire dal medesimo fatto lesivo che ha determinato il danno stesso
267
. 
L’opzione per una concezione elastica dei vantaggi compensativi è poi 
preferibile considerato il carattere imprenditoriale dell’attività di direzione e 
coordinamento, le cui strategie sono concepite per produrre effetti in una 
prospettiva di lungo periodo: l’indagine su ogni singola operazione, slegata dal 
proprio contesto, frustrerebbe l’efficacia dell’attività gestoria nuocendo a tutti i 
soggetti che fanno parte del gruppo.   
La valutazione dei vantaggi compensativi impone, altresì, un ultima 
precisazione di carattere tecnico relativa all’onere  della prova. 
È opinione comune che l’onere di provare la sussistenza dei vantaggi 
compensativi gravi sul soggetto che, esercitando l’attività di direzione e 
coordinamento in violazione dei principi di corretta gestione societaria e 
imprenditoriale, abbia cagionato il danno risarcibile
268
.  
Essa pare soddisfacente sia sotto il profilo delle regole generali sia 
rispetto alla disciplina dell’attività di direzione e coordinamento. 
Sotto il primo profilo, deve notarsi che, dal punto di vista tecnico, la 
sussistenza di una causa di esclusione della responsabilità costituisce 
un’eccezione269, il cui onere probatorio, secondo le regole processuali, deve 
essere espletato dalla parte che contraddice alla domanda. 
Dal punto di vista della disciplina dell’attività di direzione e 
coordinamento, invece, l’opinione trova riscontro particolarmente nelle norme 
di cui agli artt. 2497 bis e 2497 ter c.c.  Tale ultima disposizione impone agli 
amministratori, in occasione della redazione della relazione sulla gestione, 
l’obbligo di motivare analiticamente le decisioni della società influenzate 
dall’attività di direzione e coordinamento e di indicare le ragioni e gli interessi 
che abbiano influito sulla decisione. L’art. 2497 bis, 4° co.,  invece prescrive agli 
                                                 
267
 Cfr. BADINI CONFALONIERI-VENTURA, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2161; MAGGIOLO, L’azione 
di danno contro la società o ente capogruppo, cit., p. 188. 
268
 PATTI, in «Direzione e coordinamento di società» : brevi spunti sulla responsabilità della 
capogruppo, in Nuova giur. civ. comm., 2003, p. 359. 
269
 Cfr. DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2352, nota 215. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
104 
amministratori della società di indicare quali effetti l’attività abbia avuto 





























                                                 
270
 Sui problemi in tema di onere della prova si veda ABRIANI, Gruppi di società e criterio dei 
vantaggi compensativi, in Aa. Vv.., Una tavola rotonda sui vantaggi compensativi nei gruppi, 
cit., p. 620; WEIGMANN, I gruppi di società, cit., p. 210. 
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3.8. Natura della responsabilità 
 
La novella del 2003, ancorché foriera di significative novità in materia di 
gruppi di società, non è stata risolutiva rispetto al dibattito che da tempo 
impegna dottrina e giurisprudenza circa la natura della responsabilità da attività 
di direzione e coordinamento
271
, e che vede contrapposte, e sostenute con pari 
forza argomentativa, la tesi che attribuisce alla stessa natura contrattuale e quella 
che, all’opposto, le attribuisce natura extracontrattuale272. 
Benché le recenti tendenze siano orientate a considerare sopravvalutata 
la tradizionale distinzione fra i due tipi di responsabilità e a considerarla netta da 
un punto di vista meramente teorico
273
, si ritiene che le conseguenze di ordine 
pratico derivanti dall’inquadramento nell’una o nell’altra categoria siano di 
importanza tale da meritare in ogni caso un’attenta riflessione. 
Ci si riferisce specificamente agli effetti relativi alla ripartizione 
dell’onere della prova, che opera differentemente a seconda della natura della 
responsabilità, (tenendo comunque conto dell’operatività della presunzione di 
cui all’art. 2497 septies); all’applicabilità o meno dell’art. 1225 c.c.; al regime di 
diritto internazionale privato, soprattutto in ipotesi di gruppi transnazionali, che 
segue regole e fonti normative  differenti a seconda che si applichi a 
obbligazioni derivanti da contratto o da atto illecito
274
. 
                                                 
271
 Per un’ampia ricostruzione delle argomentazioni sviluppate ante riforma da dottrina e 
giurisprudenza si veda JAEGER, «Direzione unitaria» di gruppo e responsabilità degli 
amministratori, in Riv. soc., 1985, p. 820 e ss.; GIOVANNINI, La responsabilità per attività di 
direzione e coordinamento di società, Milano, 2007, p. 99 e ss.  
272
 La natura contrattuale della responsabilità è sostenuta, ex multis, da BADINI CONFALONIERI-
VENTURA, op. cit., p. 2176; BARTALINI, op. cit., p. 682; CARIELLO, Primi appunti, cit., p. 335; 
ID., Direzione e coordinamento, cit., p. 1245; DACCÒ, sub art. 2497 (2004), p. 2735; DI MAJO, 
op. cit., p. 544; GUERRERA, La responsabilità deliberativa, p. 319; PAVONE LA ROSA, Nuovi 
profili, cit., p. 770;  RESCIGNO, Eterogestione e responsabilità nella riforma societaria fra 
aperture ed  incertezze: una prima riflessione, p. 335; SCOGNAMIGLIO, Poteri e doveri degli 
amministratori nei gruppi di società dopo la riforma del 2003, p. 195; TOMBARI , Diritto dei 
gruppi di imprese, cit., p. 36.  
273
 Recentemente la distinzione è stata così riassunta “la responsabilità contrattuale tutela il 
creditore da un rischio specifico di danno” mentre “la responsabilità extracontrattuale tutela, in 
assenza di rischi specifici, un’esigenza di conservazione della ricchezza”(GIARDINA, in Trattato 
della responsabilità contrattuale, diretto da G. Visintini, II, Padova, 2009, p. 76).  
Si veda inoltre Cass. S. U., 26 giugno 2007, n. 14712, in Foro it., 2008, I, p. 2968. 
274
 Benché permanga perplessità sull’applicabilità degli artt. 2497 e ss. c.c. alle società straniere 
capogruppo di società di diritto italiano, è stato ricordato come secondo un principio generale 
del diritto internazionale privato, ripreso anche nel Regolamento n. 2157/2001, sullo statuto 
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L’esatta qualificazione della responsabilità derivante da uno scorretto 
esercizio dell’attività di direzione e coordinamento attiene, pertanto, al giudizio, 
quantomeno prognostico, sull’effettività della tutela che la riforma ha inteso 
attribuire ai soci e ai creditori delle società che vi sono soggette. 
Quanto al primo profilo, ossia la ripartizione dell’onere probatorio, si 
deve ricordare che esso si atteggia in maniera differente a seconda che si 
promuova un giudizio per l’accertamento della responsabilità contrattuale o di 
quella extracontrattuale. Nel primo caso l’attore deve fornire la prova 
dell’inadempimento e del danno che ne deriva, mentre sarebbe onere del 
convenuto provare l’insussistenza dell’inadempimento o la non imputabilità 
dello stesso o ancora, in via di eccezione, di fatti impeditivi, modificativi o 
estintivi della pretesa attorea
275
. 
 Là dove invece si agisca per il riconoscimento della responsabilità 
extracontrattuale, l’attore (quindi il socio o il creditore) è tenuto a soddisfare un 
onere probatorio particolarmente gravoso, poiché avente ad oggetto il danno 
ingiusto, il nesso di causalità fra il danno e la condotta, il dolo o la colpa del 
danneggiante.  
È di assoluta evidenza come chi esercita un’azione contrattuale di 
responsabilità sia agevolato nella tutela della propria posizione giuridica poiché 
sopporta un onere probatorio meno gravoso. In questo caso, infatti, l’attore deve 
provare  unicamente la sussistenza dell’esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento (ove non operi la presunzione di cui all’art. 2497 septies c.c.),  
l’esistenza delle direttive pregiudizievoli impartite dalla capogruppo, e che 
dall’esecuzione di queste è conseguito il danno patito, mentre è onere del 
convenuto dimostrare la non imputabilità a suo carico dell’inadempimento ai 
sensi dell’art. 1218 c.c. 
Come si è accennato, ulteriori conseguenze ricadrebbero sulla 
determinazione del danno risarcibile, che nel caso di responsabilità contrattuale 
                                                                                                                                   
della società europea, i diritti e gli obblighi relativi alla tutela degli azionisti di minoranza e dei 
terzi, derivanti per un’impresa dal controllo esercitato su un’altra impresa soggetta a un diverso 
ordinamento giuridico, sono disciplinati dal diritto applicabile alla controllata. Per un’accurata 
indagine sul punto si veda TOMBARI, Diritto dei gruppi di imprese, cit., p. 85 e ss., ove ampi 
riferimenti. 
275
 V. GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento di società, cit., p. 
95. 
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vede l’applicazione dell’art. 1225 c.c., che limita il quantum ai danni prevedibili 
al tempo in cui è sorta l’obbligazione276. Qualora, poi, un’eventuale controversia 
sorgesse fra società soggette a ordinamenti giuridici diversi, caso frequente  in 
relazione ai gruppi transfrontalieri, e si dovesse ricorrere all’applicazione di 
norme di conflitto, se si riconoscesse alla responsabilità natura contrattuale 
troverebbe applicazione la convenzione di Roma del 19 giugno 1980 (art. 57, L. 
31 maggio 1995, n. 218) per le obbligazioni derivanti da contratto, ovvero, in 
caso di responsabilità extracontrattuale, la legge del luogo in cui si è verificato 
l’evento da cui deriva l’obbligo risarcitorio ai sensi dell’art. 62 L. 31 maggio 
1995, n. 218
277
. E controversa è anche la durata del termine di prescrizione, 
poiché là dove non si ritenesse in ogni caso operante il termine breve di cui 
all’art. 2949 c.c.278, l’azione relativa alla responsabilità contrattuale godrebbe 
del termine ordinario di dieci anni, mentre quella inerente alla responsabilità 
aquiliana sarebbe soggetta al termine breve di cinque anni
279
.  
Dai succinti rilievi di cui sopra, viene in luce l’interesse anche di 
carattere pratico alla definizione della natura giuridica della responsabilità da 
attività di direzione e coordinamento, intesa come indice dell’affidabilità della 
tutela della posizione di soci esterni e creditori all’interno del gruppo. 
Di seguito si esamineranno, pertanto, le argomentazioni a sostegno delle 
due teorie, iniziando da quella che considera la responsabilità ex art. 2497 c.c.  
appartenente al genus della responsabilità aquiliana.  
I fautori di questa teoria, che trova sostegno testuale anche nella 
Relazione di accompagnamento alla Riforma, partono dal fondamentale assunto 
che l’obbligazione risarcitoria in capo alla holding nasca dalla violazione del 
generale principio di neminem laedere, non essendo ipotizzabile alcun rapporto 
giuridico preesistente fra il soggetto tenuto al risarcimento e i soggetti 
danneggiati.  
Essi fondano il proprio convincimento innanzitutto da una serie di dati 
letterali.  
La struttura dell’art. 2497 c.c. si presenterebbe sotto molti profili analoga 
                                                 
276
 V. DAL SOGLIO, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2340, nota 146. 
277
 Così GALGANO, Direzione e coordinamento, cit., p. 98. 
278
 Così DAL SOGLIO, op. cit., p. 2340. 
279
 Sul punto v. BADINI GONFALONIERI – VENTURA, sub art. 2497 c.c., cit., p. 2180. 
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a quella dell’art. 2043 c.c. In particolare, l’art. 2497 conterrebbe, presentandosi 
come una species del genus di responsabilità aquiliana, una indicazione 
specifica dei medesimi  elementi richiesti dall’art. 2043280 per integrare la 
fattispecie della responsabilità extracontrattuale: la condotta lesiva, intesa come 
esercizio dell’attività di direzione e coordinamento contra ius, cioè in violazione 
dei principi di corretta gestione societaria e imprenditoriale, l’elemento 
soggettivo, inteso come agire nell’interesse imprenditoriale proprio o altrui, e, 
infine, il danno ingiusto, cioè la lesione al valore e alla redditività della 
partecipazione e all’integrità del patrimonio sociale281.  
Ulteriormente si pone l’accento sull’uso del gerundio “esercitando” 
come indice del valore squisitamente fattuale del gruppo. L’uso di questo tempo 
verbale, si osserva, impone di considerare giuridicamente rilevanti unicamente 
le conseguenze che derivano da una serie di atti che abbiano già avuto 




Ancora secondo altre opinioni, invece, la natura extracontrattuale della 
responsabilità ex art. 2497 c.c. eviterebbe insanabili  aporie del sistema
283
. Più 
specificamente, si è rilevato come, in presenza di una norma come l’art. 2380 
bis, che attribuisce agli amministratori in modo esclusivo il potere gestorio, sia 
difficilmente ammissibile la sussistenza di un dovere di esercitare correttamente 
                                                 
280
 Di diversa opinione è PATTI, in «Direzione e coordinamento di società» : brevi spunti sulla 
responsabilità della capogruppo, cit., 2003, p. 357 ss., il quale, pur attribuendo nella sostanza 
natura aquiliana alla responsabilità ex art. 2497, rileva come essa non ne ricalchi formalmente la 
struttura. 
281
 Il Tribunale di Roma, con ordinanza del 13/17 luglio 2007, in Riv. dir. comm., 2008, II, p. 
211 e ss., ha affermato che «l’art. 2497 c.c. ricalca lo schema della responsabilità da fatto illecito 
di cui all’art. 2043 c.c., prevedendo come fatto colposo la violazione dei principi di corretta 
gestione societaria e imprenditoriale ed identificando il danno ingiusto, cagionato 
rispettivamente ai soci e ai creditori sociali, per i primi nella lesione alla redditività o al valore 
della partecipazione sociale, e per i secondi, nella lesione all’integrità del patrimonio sociale». 
Da tale qualificazione deriva che «la disciplina della responsabilità di cui all’art. 2497 c.c. 
impone che, vertendosi in ipotesi di responsabilità di stampo aquiliano, si provi: a) l’attività di 
direzione e coordinamento esercitata in violazione dei principi di corretta gestione 
imprenditoriale; b) l’esistenza di direttive effettivamente impartite dalla società che esercita la 
direzione; c) che l’esecuzione delle direttive abbia cagionato un danno; d) il nesso causale tra 
l’attività di direzione e coordinamento della holding e il danno che deve tener conto della natura 
degli interessi protetti che sono aspettative di diritto e non diritti soggettivi perfetti». 
282
 Per una compiuta ricostruzione della teoria extracontrattuale della responsabilità ex art. 2497 
c.c. si veda, per tutti, GALGANO, Direzione e coordinamento di società, Commentario del codice 
civile Scialoja-Branca, a cura di F. Galgano, (artt. 2497- 2497 septies), Bologna, 2005, p. 92 e 
ss. 
283
 Le osservazioni riportate sono di MAGGIOLO, L’azione di responsabilità, cit., 191 ss. 
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l’attività di direzione e coordinamento in capo a soggetti diversi dagli 
amministratori stessi. Inoltre, anche a voler ammettere l’esistenza dell’obbligo 
di amministrare il gruppo secondo i principi di corretta gestione imprenditoriale 
e societaria, questo implicherebbe la possibilità che soci e creditori, attori nel 
giudizio di responsabilità, chiedano unitamente al risarcimento del danno 
l’adempimento dell’obbligazione di corretta attività di direzione e 
coordinamento, la cui ammissibilità appare piuttosto dubbia. 
La corrente d’opinione che attribuisce alla responsabilità da direzione e 
coordinamento natura contrattuale afferma, all’opposto, l’esistenza di un 
rapporto giuridico fra la holding e le società dirette e coordinate da cui deriva un 
obbligo per la capogruppo e i suoi amministratori di esercitare l’attività nel 
rispetto dei principi di corretta gestione imprenditoriale e societaria
284
. Tale 
rapporto giuridico implica che l’obbligazione, intesa come obbligazione di 
mezzi avente ad oggetto il corretto esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento, sia preesistente al verificarsi della lesione nella sfera giuridica di 
soci e creditori che da luogo ad inadempimento. 
L’individuazione del presupposto giuridico della contrattualità assume le 
modulazioni più varie
285
, per alcuni tra la capogruppo e le varie società dirette e 
coordinate si instaurerebbe un rapporto di collaborazione riconducibile alla sfera 
dei rapporti obbligatori, più precisamente alle c.d. obbligazioni senza obbligo 
primario di prestazione
286
, ovvero quel tipo di obbligazioni che non hanno ad 
                                                 
284
 V. RESCIGNO, Eterogestione e responsabilità, cit., p. 335; WEIGMANN, I gruppi di società, 
cit., p. 201 e ss; NIUTTA, La novella del codice civile in materia societaria, cit., p. 402; già 
prima della riforma SCOGNAMIGLIO, Autonomia e coordinamento, cit., p. 258 e ss.,  sosteneva 
che il potere della capogruppo presuppone “un atto di autonomia anche delle singole controllate, 
rivolto a manifestare adesione all’attività di indirizzo e di coordinamento svolta dalla 
capogruppo”.  
285
 Recentemente in giurisprudenza Trib. Napoli, decr. 28 maggio 2008, in Foro it., 2009, I, c. 
1960 e ss., ha affermato che la responsabilità contrattuale si configura « non soltanto al cospetto 
di inadempimento di un obbligo di prestazione derivante da contratto, ma anche in ogni altra 
ipotesi di inadempimento o di inesatto adempimento di un’obbligazione preesistente, quale che 
ne sia la fonte. Anche la giurisprudenza, in adesione a tale ricostruzione, mostra di qualificare 
come contrattuale la responsabilità derivante dalla violazione di obblighi scaturenti non già da 
contratti, ma da contatti sociali, quando l’ordinamento imponga ad un soggetto di tenere in tali 
situazioni un determinato comportamento. Di talché la responsabilità contrattuale finisce col 
distinguersi da quella extracontrattuale in quanto la prima postula l’inadempimento o l’inesatto 
adempimento di uno specifico obbligo preesistente e volontariamente assunto nei confronti di un 
soggetto o di una determinata categoria di soggetti, là dove la seconda deriva dalla violazione 
del dovere primario di non ledere ingiustamente la sfera di interessi altrui». 
286
 V. DI MAJO, op. cit., p. 544 ss., il quale richiama le più recenti teorie in materia di 
obbligazioni (in particolare le riflessioni svolte da CASTRONOVO, L’obbligazione senza 
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oggetto delle specifiche prestazioni da eseguire bensì dei comportamenti 
finalizzati alla salvaguardia dell’altrui sfera giuridica287; secondo altri ancora 




L’impostazione preferibile pare quella secondo la quale la legittimazione 
formale del gruppo sarebbe da rinvenire nell’art. 1173 c.c. che fra le fonti delle 
obbligazioni annovera “ogni altro atto o fatto idoneo” a produrle in conformità 
con l’ordinamento giuridico289. In questa fattispecie ricadrebbe, dunque, il 
fenomeno dei gruppi disciplinato dagli artt. 2497 e seguenti, che, fondato 
sull’attività di direzione e coordinamento, non ha base contrattuale ma fattuale, 
economica e imprenditoriale, e come tale  certamente ascrivile fra i fatti idonei a 
produrre obbligazioni fra le società che ne fanno parte
290. L’obbligazione 
risarcitoria nascente dal rapporto descritto è di natura contrattuale e, pertanto, 
soggetta alla disciplina di cui agli artt. 1418 e ss. del codice civile
291
.    
Cercando di prendere una posizione rispetto al tema esaminato, la tesi 
della natura contrattuale della responsabilità ex art. 2497 c.c. pare più rispettosa 
delle intenzioni della riforma del diritto societario e perciò preferibile. Questo 
per una serie di motivi. 
Un prima riflessione riguarda l’importanza “culturale292” e sistematica 
che l’introduzione degli artt. 2497 c.c. e seguenti rivestono all’interno del nostro 
ordinamento. 
La teoria della natura extracontrattuale si presta alla critica principale di 
ignorare il fenomeno del gruppo e di negarne il fondamento giuridico  
                                                                                                                                   
prestazione. Ai confini fra contratto e torto. in Studi in onore di Luigi Mengoni, Milano, 1995, p. 
147 e ss.) per fondare la responsabilità da attività di direzione e coordinamento  sull’art. 1173 
c.c. come tertium genus fra il contratto e l’illecito.   
287
 V. RORDORF, I gruppi nella recente riforma del diritto societario, cit., p. 545. 
288
 V. GIOVANNINI, La responsabilità per attività di direzione e coordinamento nei gruppi di 
società, cit., p. 111 e ss. 
289
 In argomento si veda MENGONI, Sulla natura della responsabilità precontrattuale, in Riv. dir. 
comm., I, 1956, p. 360; ID., Voce Responsabilità contrattuale, in Enc. Dir., vol. XXXIX, 
Milano, 1998, p. 1072. 
290
 V. DI MAJO, La responsabilità per l’attività di direzione e coordinamento nei gruppi di 
società, cit., p. 548 ss. 
291
 PAVONE LA ROSA, Nuovi profili della disciplina dei gruppi societari, cit., p. 770; CARIELLO, 
Primi appunti, cit., p. 335; DI MAJO, op. cit., p. 543 e ss.; GUIZZI, Eterodirezione dell’attività 
sociale e responsabilità per mala gestio nel nuovo diritto dei gruppi, in Riv. dir. comm., 2003, I, 
p. 439 e ss.; SACCHI, Sulla responsabilità da direzione e coordinamento nella riforma delle 
società, in Giur. comm., 2003, p. 661 e ss.  
292
 V. GUIZZI, op. cit., p. 444. 
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attribuendogli rilievo meramente fattuale: il gruppo esiste, cioè, in quanto viene 
esercitata una certa attività, che risponde a determinati criteri, e dalla quale trae 
origine la responsabilità. Essa considera il gruppo principalmente dal punto di 
vista patologico: l’azione della capogruppo costituisce un’indebita intrusione293 
nella sfera giuridica delle società dirette e coordinate, un elemento anomalo ed  
eccezionale  nella normale gestione della società. In quest’ottica il gruppo 
assume rilevanza solo al verificarsi dell’evento dannoso per i soci esterni o i 
creditori, prima di allora non si instaura alcuna relazione giuridicamente 
rilevante fra i soggetti coinvolti. 
Tuttavia, la previsione da parte del legislatore di un capo interamente 
dedicato ad esso rivela, unitamente all’attenzione per il fenomeno, la volontà di 
dare vera e propria legittimazione al gruppo tramite l’introduzione  di regole da 
cui è possibile ricavare “in positivo” le modalità di esercizio dell’attività di 
direzione e coordinamento. La predisposizione di una disciplina del gruppo 
riconosce l’importanza del fenomeno a prescindere dai profili patologici, che 
sono di indubbio rilievo, ed è, altresì, rivelatrice del favore del legislatore per 
questa forma organizzativa di esercizio dell’impresa. Pertanto, l’adesione alla 
teoria della natura extracontrattuale della responsabilità avrebbe come 
conseguenza la negazione di tale favore e sarebbe rivelatore di una visione 
regressiva e poco attenta alle problematiche che il fenomeno dei gruppi pone 
tradizionalmente.  
L’opinione favorevole alla natura contrattuale ha il pregio di cogliere, 
invece, l’evoluzione del sistema, che ha inteso legittimare l’attività di direzione 
e coordinamento. Una considerazione maggiormente realistica dei legami 
infragruppo consente di affermare che a seguito dell’introduzione degli artt. 
2497 e ss. del codice civile deve considerarsi sussistente un obbligo giuridico 
specifico che ha ad oggetto il corretto esercizio di un’attività prevista dalla 
legge, e la cui violazione comporta necessariamente il sorgere di una 
responsabilità di tipo contrattuale. 
                                                 
293
 L’impostazione che qui si critica è difesa da GUIZZI, Eterodirezione dell’attività sociale, cit., 
p. 450, il quale afferma che la responsabilità ex art. 2497 c.c. andrebbe considerata “non già 
come una disciplina sanzionatoria di un cattivo esercizio di un potere gestorio in sé legittimo, ma 
come disciplina repressiva di un comportamento che rappresenta un’anomalia, un’interferenza 
nella normale dinamica della gestione societaria”. 
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Un secondo rilievo riguarda l’effettività della tutela di soci e creditori. 
Se si accedesse alla teoria extracontrattuale, la posizione dei legittimati 
attivi si aggraverebbe non poco sotto il profilo dell’onere della prova 
pregiudicando l’effettività della tutela294. Come si è rilevato, gli elementi di  
richiesti agli attori sarebbero di difficile accesso per soggetti estranei agli 
“interna corporis” della società, con la conseguenza pratica di paralizzare 
l’iniziativa e menomare l’efficacia degli strumenti posti a protezione dei loro 
interessi. In tale modo, verrebbe frustrata la ratio ispiratrice della riforma che, 
espressamente, richiama l’attenzione sulla necessità di dare composizione agli 
interessi che entrano in conflitto e soprattutto sulla tutela di soci esterni e 
creditori. 
È utile riflettere sul fatto che il legislatore riconosce espressamente 
l’esistenza di interessi, quelli di soci esterni e creditori, meritevoli di tutela 
poiché originati da quest’attività, e assoggetta la stessa a precetti di correttezza 
nella gestione societaria e imprenditoriale. Da ciò è lecito inferire che il gruppo, 
benché si fondi sull’esercizio di un’attività, non è relegato alla stregua di mero 
fatto ma assume rilevanza giuridica poiché tale attività è disciplinata da norme 
del nostro ordinamento. Tali regole descrivono un rapporto giuridico che si 
instaura fra la capogruppo e le società dipendenti e che prevede l’obbligo per la 
prima di esercitare l’attività di direzione e coordinamento, e correlativamente 
l’obbligo per le altre di sottostare all’altrui potere di direzione. Il contenuto di 
tali obblighi viene, poi, specificato dal legislatore: la capogruppo è tenuta ad 
esercitare l’attività secondo un criterio di correttezza nella gestione societaria e 
imprenditoriale, mentre le società dipendenti sono tenute a sottostare all’altrui 




Un ulteriore elemento indice della natura contrattuale è costituito dalla 
circostanza che l’esercizio legittimo dell’attività di direzione e coordinamento è 
subordinato all’osservanza di un parametro di correttezza, che caratterizza i 
rapporti obbligatori e li distingue da altre relazioni alle quali tale natura è 
                                                 
294
 Per un’accurata analisi dei problemi in ordine all’onere probatorio si veda GIOVANNINI, La 
responsabilità per attività di direzione e coordinamento di società, cit., p. 89 e ss. 
295
 CAGNASSO, La qualificazione della responsabilità per la violazione dei principi di corretta 
gestione nei confronti della società eterodiretta, cit., p. 1439. 
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. Questo avvalora la convinzione che la responsabilità da scorretto 
esercizio dell’attività di direzione e coordinamento nasca all’interno di un 
rapporto giuridico già costituito, quale che ne sia la fonte, e in seguito alla 
violazione di una precisa regola di condotta, laddove la responsabilità 
extracontrattuale si costituisce, ex novo, in assenza di qualunque vincolo 
preesistente
297
 e in seguito alla violazione del generale principio di neminem 
laedere. 
Benché, dunque, il gruppo non abbia base contrattuale ma fattuale, 
economica e imprenditoriale, ciò nondimeno esso assume rilevanza giuridica per 
il fatto che l’attività su cui si fonda è disciplinata all’interno dell’ordinamento. 
Da questa attività derivano diritti e gli obblighi di natura contrattuale, 
sussumibili nella categoria a cui fa riferimento, nel disciplinare le fonti delle 
obbligazioni, l’art. 1173 c.c. quando annovera “atti o fatti idonei a produrle in 
conformità con l’ordinamento giuridico”, posto che la conformità con 
l’ordinamento è insita nella previsione espressa di esercizio dell’attività di 
direzione e coordinamento.   
Conclusivamente, e in sintesi, il riconoscimento dell’attività di direzione 
e coordinamento in termini di potere, ma anche di dovere
298
, implica la 
configurazione di una responsabilità di tipo contrattuale per la violazione di 
un’obbligazione che ha fonte nella legge ai sensi dell’art. 1173 c.c., e che deve, 
pertanto, essere distinta dalle obbligazioni nascenti da fatto illecito. 
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 MENGONI, Sulla natura della responsabilità precontrattuale, in Riv. dir. comm., II, 1956, p. 
364, affermava che «quando una norma giuridica assoggetta lo svolgimento di una relazione 
sociale all’imperativo della buona fede, ciò è un indice sicuro che questa relazione si è 
trasformata, sul piano giuridico, in un rapporto obbligatorio, il cui contenuto si tratta di 
specificare alla stregua di una valutazione di buona fede. Invero, il principio della buona fede si 
è storicamente sviluppato e si è conservato come una direttiva peculiare dei rapporti obbligatori, 
e del resto non è concepibile se non nell’ambito di questi rapporti». 
297
 MENGONI, Voce Responsabilità contrattuale, cit., p. 1072. 
298
 Ritengono che, al pari dell’abuso, anche il mancato esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento sia fonte di responsabilità: LIBONATI, Responsabilità del e nel gruppo, in AA. 
Vv., I gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, organizzato dalla Rivista delle 
società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 1996, p. 1489 ss.; MARCHETTI, Sul controllo 
e sui poteri della controllante, in Aa. Vv., I gruppi di società, Atti del convegno internazionale 
di studi, organizzato dalla Rivista delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 
1996, p. 1556 e ss.; Scognamiglio, Appunti sul potere di direzione nei gruppi di società, Aa. Vv., 
I gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, organizzato dalla Rivista delle 
società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 1996, p. 2116. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 





AA. VV., La riforma del diritto societario, a cura di M. Vietti, F. Auletta, G. Lo 
Cascio, U. Tombari, A. Zoppini, Milano, 2006.  
ABBADESSA P., I gruppi di società nel diritto italiano, in I gruppi di società, a 
cura di A. Pavone La Rosa, Bologna, 1982. 
ABBADESSA P., La responsabilità della società capogruppo verso la società 
abusata: spunti di riflessione, in Banca, borsa, tit. cred., 2008, I, p. 279. 
ABBADESSA P., Rapporto di dominio ed autonomia privata nel diritto societario 
italiano, in Banca, borsa, tit. cred., 1999, p. 545. 
ABRIANI N., Gruppi di società e criterio dei vantaggi compensativi nella 
riforma del diritto societario, in Aa. Vv., Una tavola rotonda sui vantaggi 
compensativi nei gruppi, in Giur. Comm., 2002, I, p. 613 ss. 
ALLEGRI V. , Brevi appunti in tema di tutela degli azionisti esterni nei gruppi di 
società, in  AA. Vv. I gruppi di società. Atti del convegno di Venezia, vol. I, 
Milano, 1996. 
ANGELICI C., La riforma delle società di capitali, Padova, 2006. 
ASCARELLI T., Le unioni di imprese, in Riv. dir. Comm., 1935, I, p. 152 ss. 
AULETTA T., voce Attività, in Enc. Dir., Milano, 1958, p. 981. 
BADINI CONFALONIERI A. - VENTURA R., Commento all'art. 2497, in Il nuovo 
diritto societario, Commentario diretto da Cottino e Bonfante, Cagnasso, 
Montalenti, III, Bologna, 2004, p. 2150 ss. 
BASSI A., La nuova disciplina dei gruppi, in Aa. Vv., La riforma del diritto 
societario, a cura di V. Buonocore, Torino, 2003, p. 199 ss. 
BONELLI F., Conflitto di interesse nei gruppi di società, in Giur. comm., 1992, I, 
p. 215.  
BONELLI F., Gli amministratori di società per azioni, Milano, 1985. 
BONELLI F., Imprese collegate o di (gruppo): la responsabilità di chi esercita la 
direzione unitaria (art. 3, decimo comma della legge Prodi), in Fallimento, 
1984, p.578 ss. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
115 
BONELLI F., La responsabilità degli amministratori, in Trattato delle società per 
azioni, diretto da G. E. Colombo e G. B. Portale, IV, Torino, 1999, p. 323. 
BORGIOLI A., Direzione unitaria e responsabilità nell'amministrazione 
controllata, in Riv. soc., 1982, p. 13 ss. 
BUSSOLETTI M.- LA MARCA E., Gruppi e responsabilità da direzione unitaria, in 
Riv. dir. comm., 2010, p. 65. 
BUTTARO L., La responsabilità degli amministratori della capogruppo, in Aa. 
Vv., I gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, organizzato 
dalla Rivista delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, II, Milano, 1996. 
CAGNASSO O., La qualificazione della responsabilità per la violazione dei 
principi di corretta gestione nei confronti della società eterodiretta, in Il 
Fallimento, 2008, 1438. 
CAMPOBASSO G. F., Controllo societario e poteri della capogruppo nei gruppi e 
nei gruppi bancari, in Aa. Vv., I gruppi di società, Atti del convegno 
internazionale di studi, organizzato dalla Rivista delle società, Venezia 16-17-18 
novembre 1995, II, Milano, 1996, p. 798. 
CAMPOBASSO G. F., Diritto commerciale. Diritto delle società, vol.2, Milano, 
2009. 
CARANO C., Responsabilità per direzione e coordinamento di società, in Riv. 
dir. Civ., 2004, II, p. 429 ss. 
CARIELLO V., Dal controllo congiunto all’attività congiunta di direzione e 
coordinamento di società, in Riv. Soc., 2007, p.1. 
CARIELLO V., Direzione e coordinamento di società e responsabilità: spunti 
interpretativi iniziali per una riflessione generale, in Riv. soc., 2003, p. 1231 e 
ss. 
CARIELLO V., La compensazione dei danni con i benefici da attività di direzione 
e coordinamento, in Banca e borsa, tit. cred., 2005, II, p. 385. 
CARIELLO V., La pubblicità del gruppo (art. 2497 bis c.c.): la trasparenza 
dell’attività di direzione e coordinamento tra staticità e dinamismo, in Riv. dir. 
soc, 2009. 
CARIELLO V., Primi appunti sulla c.d. responsabilità da attività da direzione e 
coordinamento di società, in Aa. Vv., Le grandi opzioni della riforma del diritto 
e del processo societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, p. 223 ss. 
CARIELLO V., Sub art. 2497-2497 septies c.c., in Società di capitali. 
Commentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno d’Alcontres, Napoli, 2004. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
116 
CARLIZZI M., La direzione unitaria e le società partecipate da enti pubblici, in 
Riv. dir. comm., 2010, p. 1177. 
CENSONI P. F., La responsabilità per le attività di direzione e coordinamento nei 
gruppi di società, in Aa. Vv., Il rapporto banca-impresa nel nuovo diritto 
societario, Atti del Convegno di Lanciano, 9-10 maggio 2003, a cura di S. 
Bonfatti e G. Falcone, Milano, 2004, 233 ss. 
CERRATO S. A., Osservazioni in tema di operazioni infragruppo e di vantaggi 
compernsativi, nota a Corte d'Appello di Torino, 4 dicembre 2000, in Giur. it., I, 
2001, p. 1675 ss. 
CHINÈ G., Il collegamento contrattuale tra tipicità e atipicità, in Giust. civ., 
1996, I, p. 1095 ss. 
CHIOMENTI F., Osservazioni critiche per una ricostruzione giuridica del 
rapporto di gruppo fra imprese, in Riv. dir. comm., 1983, I, p. 257 ss. 
CIAMPOLI, Nota a Cass. 24 agosto 2004, n. 16707, in Soc., 2005, p. 171. 
CLARIZIA, I contratti per il finanziamento dell’impresa. Mutuo di scopo, leasing, 
factoring, in Trattato di diritto commerciale, diretto da V. Buonocore, sez. II, 
tomo 4, Torino, 2002. 
CODAZZI ., Vantaggi compensativi e infedeltà patrimoniale (dalla 
compensazione “virtuale” alla compensazione “reale”): alcune riflessioni alla 
luce della riforma del diritto societario, in Giur. comm., 2004, II, p. 600. 
COSSU M., Società aperte e interesse sociale, Torino, 2006. 
COTTINO, Contrattualismo e istituzionalismo (variazioni sule tema da uno 
spunto di Giorgio Oppo), in Riv. soc., 2005, p. 693. 
COTTINO G.,  Diritto societario, Padova, 2006. 
D’ALESSANDRO F., Il dilemma del conflitto d’interessi nei gruppi di società, in 
Aa. Vv., I gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, 
organizzato dalla Rivista delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, 
Milano, 1996.  
D’ALESSANDRO F., Il diritto delle società da «i battelli del Reno» alle «navi 
vichinghe», in Foro it., 1988, V, p. 48. 
D’ALESSANDRO F.,“La provincia del diritto societario inderogabile 
(ri)determinata”. Ovvero: esiste ancora il diritto societario?, in Riv. soc., 2003, 
p. 39. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
117 
DAL SOGLIO P., Commento agli artt. 2497-2497 septies c.c., in Il nuovo diritto 
delle società, Commentario a cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 
2302 ss. 
DE BIASI P., Sull'attività di direzione e coordinamento di società, in Società, 
2003, p. 946. 
DENOZZA F., Rules vs. Standards nella disciplina dei gruppi: l'inefficienza delle 
compensazioni virtuali, in Giur. comm., 2000, I, p. 327 ss.  
DI MAJO A., La responsabilità per l’attività di direzione e coordinamento nei 
gruppi di società, in Giur. comm., 2009, I, p. 537. 
ENRIQUES L., Gruppi di società e gruppi di interesse, in Il nuovo diritto 
societario tra società aperte e società private, a cura di P. Benazzo, S. Patriarca, 
G. Presti, Milano, 2003, 247 ss.  
FARINA F., Società holding, holding personale ed attività di impresa, nota a 
Cass., 26 febbraio 1990, n. 1439, in Giust. civ., 1990, I, 2911. 
FAVA I., I gruppi di società e la responsabilità da direzione unitaria, in Società, 
2003, 1197 ss. 
FERRI G., Concetto di controllo e di gruppo, in Disciplina giuridica del gruppo 
di imprese. Esperienze e proposte, Atti del convegno di Bellagio, Milano, 1982, 
p. 67. 
 
FERRO LUZZI P., Riflessioni sul gruppo (non creditizio), in Riv. dir. comm., 
2001, p. 24. 
   
FERRO LUZZI P., - MARCHETTI P. G., La disciplina del gruppo creditizio, in Riv. 
soc., 1992, p. 415. 
 
FERRO LUZZI P., - MARCHETTI P. G., Riflessioni sul gruppo creditizio, in Giur.. 
comm., 1994, p. 415. 
 
FIGÀ TALAMANCA G.- GENOVESE A., Riforma del diritto societario e gruppi di 
società, in Vita not., 2004, p. 1189. 
GALGANO F., Direzione e coordinamento di società, Commentario del codice 
civile Scialoja-Branca, a cura di F. Galgano, (artt. 2497- 2497 septies), Bologna, 
2005. 
GALGANO F., I gruppi di società, in Trattato diretto da F. Galgano, Torino, 
2001. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
118 
GALGANO F., I gruppi nella riforma delle società di capitali, in Contr. Impr., 
2002, p. 1015 ss. 
GALGANO, Il nuovo diritto societario, in Trattato di dir. comm. e  dir. pubbl. 
dell’economia, XXIX, Padova, 2003, p. 185 
GALGANO F., L'oggetto della holding è, dunque,l'esercizio mediato e indiretto 
dell'impresa di gruppo, in Contr. Impr.,1990, p. 401 ss. 
GAMBINO A., Responsabilità amministrativa nei gruppi societari, in Giur. 
comm., 1993, I, p. 841 ss. 
GIARDINA F., La distinzione fra responsabilità contrattuale ed 
extracontrattuale, in Trattato della responsabilità contrattuale, diretto da G. 
Visintini, II, Padova, 2009. 
GIORGIANNI F., La responsabilità nei gruppi,in Aa. Vv., Scritti in onore di 
Vincenzo Buonocore, Milano, 2005, p. 2735 ss. 
GIOVANNINI S., La holding persona fisica e l'abuso della persona giuridica, 
nota a Cass., 9 agosto 2002, n. 12113, in Giur. comm., 2004, II, p. 15 ss. 
GIOVANNINI S., La responsabilità per attività di direzione e coordinamento nei 
gruppi di società, Milano, 2007. 
GLIOZZI E., Holding e attività imprenditoriale, in Giur. comm., 1995, I, p. 522 
ss. 
GUERRERA F., “Compiti” e responsabilità del socio di controllo, in RDS, 2009. 
GUERRERA F., La responsabilità deliberativa nelle società di capitali, Torino, 
2004.  
GUGLIELMUCCI L., La responsabilità per direzione e coordinamento di società, 
in Dir. fall., 2005, I, p. 39 ss. 
GUIDOTTI R., Brevi note in tema di operazioni infragruppo a titolo gratuito, 
nota a Cass., 11 marzo 1996, n. 2001, in Giur. comm., 1997, II, p. 129 ss. 
GUIZZI G., Eterodirezione dell’attività sociale e responsabilità per mala gestio 
nel nuovo diritto dei gruppi, in Riv. dir. comm., 2003, I, 454. 
GUIZZI G., La responsabilità della controllante per non corretto esercizio del 
potere di direzione e coordinamento, in Aa. Vv., Profili e problemi 
dell'amministrazione nella riforma delle società, a cura di G. Scognamiglio, 
Milano, 2003, p. 214. 
GUIZZI G., Partecipazioni qualificate e gruppi di società, in Aa. Vv., Diritto 
delle società di capitali. Manuale breve,II ed., Milano, 2005, p. 249. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
119 
IRACE A., Commento all'art. 2497, in Aa. Vv., La riforma delle società, 3, a cura 
di M. Sandulli, V. Santoro, Torino, 2003, p. 311 ss. 
JAEGER P. G., «Direzione unitaria» di gruppo e responsabilità degli 
amministratori, in Riv. soc., 1985, p. 817. 
JAEGER P. G., L’interesse sociale, Milano, 1963. 
JAEGER P. G., L’interesse sociale rivisitato (quarant’anni dopo), in Giur. 
comm., 2000, I, p. 795. 
JAEGER P. G., La responsabilità solidale degli amministratori nella legge 
sull’amministrazione straordinaria, in Giur. comm., 1981, I, p. 406. 
LAMANDINI M., Gruppi societari e bancari, in La riforma del diritto societario e 
le banche, Nuovi modelli, nuovi strumenti: opportunità e criticità,Roma, 2003, 
p. 45 ss. 
LAMANDINI M., Il “controllo”. Nozioni e “tipo” nella legislazione economica, 
Milano, 1995. 
LIBERTINI M. – SCOGNAMIGLIO G., Illecito del terzo e legittimazione del socio 
all’azione risarcitoria, in Riv. dir. priv., 2002, p. 405. 
LIBONATI B., La responsabilità nel gruppo, in Riv. dir. comm., 1995, I, p. 593 ss 
LIBONATI B., Responsabilità del e nel gruppo, in Aa. Vv., I gruppi di società, 
Atti del convegno internazionale di studi, organizzato dalla Rivista delle società, 
Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 1996, p. 1489 ss. 
LO CASCIO G., Commento all’art. 2359 c.c., in La riforma del diritto societario, 
società per azioni, azioni, società controllate e collegate, assemblee, 
Commentario a cura di G. Lo Cascio, Milano, 2005, p. 201. 
LO CASCIO G., Gruppo di imprese, direzione unitaria e responsabilità della 
capogruppo, in Giust. civ.,1995, I, p. 1641 ss. 
MAGGIOLO M., L'azione di danno contro la società o ente capogruppo (art. 
2497 c.c.), in Giur. comm., I, 2006, p. 176. 
MAGGIOLO M., Responsabilità solidale e regressi nei gruppi di società, in Riv. 
dir. comm., I, 2006, p. 565. 
MARCHETTI P. G., Note sulla nozione di controllo nella legislazione speciale, in 
Riv. soc., 1992, p.1.  
MARCHETTI P. G., Sul controllo e sui poteri della controllante, in Aa. Vv., I 
gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, organizzato dalla 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
120 
Rivista delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 1996, p. 1548 
ss. 
MAUGERI  ., Formazione del gruppo e diritti dei soci, in Riv. dir. comm., 2007, I, 
p. 267. 
MAZZAMUTO S., Questioni sparse al confine fra diritto comune e diritto 
societario, in Contr. e impr.,  
2006. 
 
MAZZONI A. – REGOLI D., Direzione e coordinamento di società, in Aa. Vv., 
Parere dei componenti del Collegio dei docenti del Dottorato di ricerca in 
diritto commerciale interno ed internazionale dell’Università Cattolica di 
Milano,in Riv. soc., 2002, p. 1506. 
 
MENGONI L., Voce Responsabilità contrattuale, in Enc. Dir., vol. XXXIX, 
Milano, 1998. 
 
MENGONI L., Sulla natura della responsabilità precontrattuale, in Riv. dir. 
comm., II, 1956. 
MINERVINI G., La capogruppo e il “governo” del gruppo, in Aa. Vv., I gruppi 
di società, Atti del convegno internazionale di studi, organizzato dalla Rivista 
delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 1996, p. 
MIOLA M., Le garanzie intragruppo, Torino, 1993. 
MONTALENTI P., Conflitto d'interessi nei gruppi di società e teoria dei vantaggi 
compensativi, in Giur. comm.,, 1995, I, p. 710 ss. 
MONTALENTI P., Direzione e coordinamento nei gruppi societari: principi e 
problemi, in  Riv. Soc., 2007, p. 317. 
MONTALENTI P., Gruppi e conflitto d'interessi nella riforma del diritto 
societario, in Aa. Vv.., Una tavola rotonda sui vantaggi compensativi nei 
gruppi, in Giur. Comm., 2002, I, p. 613 ss. 
MONTALENTI P., Operazioni infragruppo e vantaggi compensativi: l'evoluzione 
giurisprudenziale, nota a Cass., 5 dicembre 1998, n. 12325, in Giur. it., 1999, p. 
2317. 
MONTALENTI P., Osservazioni alla bozza di decreto legislativo sulla riforma 
delle società di capitali, in Riv. soc., 2002, p. 1542. 
MUCCIARELLI F., Il ruolo dei “vantaggi compensativi” nell'economia del delitto 
di infedeltà patrimoniale degli amministratori, in Aa. Vv.., Una tavola rotonda 
sui vantaggi compensativi nei gruppi, in Giur. Comm., 2002, I, p. 613 ss. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
121 
MUSSO  A., Il controllo societario mediante particolari vincoli contrattuali, in 
Contr. e impr., 1995. 
NIUTTA A., La novella del codice civile in materia societaria: luci ed ombre 
della nuova disciplina sui gruppi di società, in  Riv. dir. comm., 2003, p. 373. 
NIUTTA A., La nuova disciplina delle società controllate: aspetti normativi della 
disciplina dell'organizzazione del gruppo di società , in Riv. soc., 2003, p. 789. 
NIUTTA A., Sulla presunzione di esercizio dell’attività di direzione e 
coordinamento di cui agli artt. 2497 sexies -2497 septies c.c.: brevi 
considerazioni di sistema, in Giur. comm., I, 2004. 
OPPO G., Le grandi opzioni della riforma e la società per azioni, in Le grandi 
opzioni della riforma del diritto e del processo societario, a cura di G. Cian, 
Padova, 2004, p. 7. 
PATTI A., Commento all'art. 2497, in Aa. Vv., La riforma del diritto societario, 
a cura di G. Lo Cascio, Milano, 2003. 
PATTI S., «Direzione e coordinamento di società» : brevi spunti sulla 
responsabilità della capogruppo, in La nuova giurisprudenza civile 
commentata, 2003. 
PAVONE LA ROSA A., “Controllo” e “gruppo” nella fenomenologia dei 
collegamenti societari, in Dir. fall., 1985, I, p. 10 ss.  
PAVONE LA ROSA A., La responsabilità “da controllo” nei gruppi di società, in 
Riv. soc., 1984, p. 401 ss. 
PAVONE LA ROSA A., Le società controllate. I gruppi, in Trattato delle società 
per azioni, diretto da G. E. Colombo e G. B. Portale, II, Torino, 1999, p. 579 ss.  
PAVONE LA ROSA A., Nuovi profili della disciplina dei gruppi societari, in Riv. 
soc., 2003. 
PENNISI R., Attività di direzione e  poteri della capogruppo nei gruppi bancari, 
Torino, 1997. 
PENNISI R., La disciplina delle società soggette a direzione unitaria ed il recesso 
nei gruppi, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, p. 889.  
PENNISI R., Il diritto di recesso nelle società soggette ad attività di direzione e 
coordinamento: alcune considerazioni, in RDS, 2099, p. 35. 
PENNISI R., La responsabilità della banca nell’esercizio del controllo in forza di 
covenants finanziari, in RDS, 2099, p. 627. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
122 
PINTO V., La responsabilità degli amministratori per «danno diretto» agli 
azionisti, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007, p. 893. 
PINTO V., Una pronuncia delle Sezioni Unite sulla legittimazione dell’azionista 
a far valere pretese risarcitorie in relazione al pregiudizio subito dalla propria 
quota di partecipazione in conseguenza di fatto illecito di un terzo, Riv. soc., 
2010, p. 252. 
PIRAZZINI, sub art. 2497 bis., in Il nuovo diritto delle società, Commentario a 
cura di A. Maffei Alberti, III, Padova, 2005, p. 2367 
PORTALE G. B., Osservazioni sullo schema di decreto delegato(approvato dal 
governo in data 29-30 settembre 2002), in Riv. dir. priv., 2002, p. 700. 
PORTALE, Riforma del diritto societario e limiti di efficacia del diritto nazionale, 
in Corr. giur., 2003, p. 145. 
PREITE, Abuso di maggioranza e conflitto d’interessi del socio nelle società per 
azioni, in Trattato delle società per azioni, diretto da Colombo e Portale, Torino, 
1998, tomo III, p. 3. 
PRESTIPINO M., La responsabilità risarcitoria della persona fisica capogruppo, 
in Giur. comm., I, 2011, p. 105. 
RABITTI BEDOGNI C., Sul collegamento di atti di società collegate, in Giur. 
merito, 1977, I, p. 503 ss. 
RESCIGNO M., Direzione e coordinamento di società, in Aa. Vv., Parere dei 
componenti del Collegio dei docenti del Dottorato di ricerca in diritto 
commerciale interno ed internazionale dell’Università Cattolica di Milano,in 
Riv. soc., 2002, p. 1510. 
RESCIGNO M., Eterogestione e responsabilità nella riforma societaria fra 
aperture ed  incertezze: una prima riflessione, in Società, 2003, p. 331. 
RONDINONE N., Esercizio della direzione unitaria e acquisto della qualità di 
imprenditore, in Giur. comm., II, 1991. 
RONDINONE N., I gruppi di imprese fra diritto comune e diritto speciale, Milano, 
1999. 
RORDORF R., I gruppi nella recente riforma del diritto societario, in Soc., 2004, 
p. 532. 
ROSSI, ABRIANI, MONTALENTI, MUCCIARELLI, SACCHI, Una tavola rotonda sui 
vantaggi compensativi nei gruppi, in Giur. comm., 2002, p. 613. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
123 
RUGGIERO N., Responsabilità da direzione e coordinamento del socio tiranno 
per insolvenza della società del gruppo, in Società, 2005. 
SACCHI R., Sulla responsabilità da direzione e coordinamento nella riforma 
delle società di capitali, in Giur. comm., 2003, p. 660. 
SALAFIA V., La responsabilità della holding nei confronti dei soci di minoranza 
delle controllate, in Società, 2004, p. 5. 
SALANITRO N., I sistemi di amministrazione delle società azionarie, in Le grandi 
opzioni della riforma del diritto e del processo societario, a cura di G. Cian, 
Padova, 2004, p. 179. 
SALVI C., voce Responsabilità precontrattuale, in Enc. Dir., vol. XXXIX, 
Milano, 1998. 
SANTAGATA R., Autonomia privata e formazione dei gruppi nelle società di 
capitali, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007. 
SANTAGATA R., Il gruppo cooperativo paritetico (una prima lettura dell’art. 
2497 septies c.c.), in Giur. comm., 2005, I, p. 524. 
SANTAGATA R., Il gruppo paritetico, Torino, 2001. 
SANTOSUOSSO D. U., Sul collegamento societario nell’ambito dei poteri di fatto 
di società su società,  in Aa. Vv.., Una tavola rotonda sui vantaggi compensativi 
nei gruppi, in Giur. Comm., I, 2002.  
SBISÀ G., Responsabilità della capogruppo e vantaggi compensativi, in Contr. e 
impr., 2003, p. 591. 
SBISÀ G., Società controllate e società collegate, in Contr. Impr.., 1997, p. 319.  
SBISÀ, Sulla natura della responsabilità da direzione e coordinamento di 
società, in Contr. e impr., 2009, p. 807. 
 
SCOGNAMIGLIO G., Appunti sul potere di direzione nei gruppi di società, in AA. 
Vv., I gruppi di società, Atti del convegno internazionale di studi, organizzato 
dalla Rivista delle società, Venezia 16-17-18 novembre 1995, Milano, 
1996SCOGNAMIGLIO G., Autonomia e coordinamento nella disciplina dei gruppi 
di società, Torino, 1996, p. 2107. 
SCOGNAMIGLIO G., Danno sociale e azione di responsabilità individuale nella 
disciplina della responsabilità da direzione e coordinamento, in Il nuovo diritto 
delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, diretto da P. 
Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007. 
SCOGNAMIGLIO G., La politica di gruppo e l’interesse delle società controllate, 
in Riv. dir. priv., 2002, p. 487. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
124 
SCOGNAMIGLIO G., Motivazioni delle decisioni e governo di gruppo, in Riv. dir. 
civ., 2009. 
SCOGNAMIGLIO G., Poteri e doveri degli amministratori nei gruppi di società 
dopo la riforma del 2003, Milano, 2003. 
SERRA A., Commento all’art. 23 T.U.B., in Commentario al T.U. l. b. c., a cura 
di Capriglione, Padova, 1994. 
SMARGIASSI I., Il conflitto d’interessi nei gruppi di società: la nuova attività di 
direzione e coordinamento e la «trappola perfetta» dell’art. 2497 c.c. per i soci 
esterni ed i creditori delle società controllate, in Riv. dir. impr., anno? 
SPADA P., Gruppi di società, in Riv. dir. civ., 1992, II, p. 220. 
SPADA P., L’alienazione del governo della società per azioni (contributo alla 
costruzione di un modello conoscitivo), in AA. VV. I gruppi di società. Atti del 
convegno di Venezia, vol. III, Milano, 1996. 
SPADA, L’amministrazione della società per azioni tra interesse sociale e 
interesse di gruppo, in Riv. dir. civ., 1989, I, p. 240. 
TOMBARI U., Appunti in materia di gruppi di società – 11 dicembre 2001, in La 
riforma del diritto societario, a cura di M. Vietti, F. Auletta, G. Lo Cascio, U. 
Tombari, A. Zoppini, Milano, 2006, p. 3145. 
TOMBARI U., Diritto dei gruppi di imprese, Milano, 2010. 
TOMBARI U., Il gruppo di società, Torino, 1997. 
TOMBARI U., Poteri e doveri dell’organo amministrativo di una s.p.a. di gruppo 
tra disciplina legale e autonomia privata (Appunti in tema di corporate 
governance e gruppi di società), in Riv. dir. soc., 2009, p. 122. 
TOMBARI U., Riforma del diritto societario e gruppo di imprese, in Giur. 
Comm., 2004.  
VALZER A., Il potere di direzione e coordinamento di società tra fatto e 
contratto, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, 3, Torino, 2007. 
VALZER A., Le responsabilità da attività di direzione e coordinamento di 
società, Torino, 2011. 
WEIGMANN R., I gruppi di società, in La riforma del diritto societario, Atti del 
convegno di Courmayeur, Milano, 2003. 
ZOPPINI A., I gruppi cooperativi (modelli di integrazione tra imprese 
mutualistiche e non nella riforma del diritto societario), in Riv. soc., 2005, p. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 




















































Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
126 
INDICE CRONOLOGICO DELLE SENTENZE 
 
 
CORTE DI CASSAZIONE 
 
Cass. S. U., 24 dicembre 2009, n. 27436, in Riv. soc., 2010, p. 252, con nota di 
V. PINTO. 
 
Cass., 15 aprile 2008, n. 9905, in Banca borsa tit. cred., 2009, II, p. 269. 
 
Cass., 24 luglio 2007, n. 16393, in Riv. dir. soc., 2009, p. 288. 
 
Cass. S.U., 26 giugno 2007, n. 16393, in Foro it., 2008, I, p. 2968. 
 
Cass., 12 dicembre 2005, n. 27387, in Foro it., I, 2006, p. 1786. 
 
Cass., 11 dicembre 2006, n. 26325, in Giur. comm., 2008, II, p. 811, con nota di 
G. SCOGNAMIGLIO. 
 
Cass., 24 agosto 2004, n. 16707, in Giur. comm., 2005, II, p. 246 e ss., con nota 
di SALINAS e in Giur. it., 2005, p. 69, con nota di WEIGMANN. 
 
Cass., 6 marzo 1999, n. 1925, in Giur.it., 2000, I, p. 2299. 
 
Cass., 21 gennaio 1999, n. 521, in Soc., 1999, p. 428. 
 
Cass., 5 dicembre 1998, in Giur.it., 1999, p. 2317 con nota di MONTALENTI, 
Operazioni infragruppo e teoria dei vantaggi compensativi: l’evoluzione 
giurisprudenziale. 
 
Cass., 29 settembre 1997, n. 9532, in Fallimento, 1998, p. 1041. 
 
Cass., 11 marzo 1996, n. 2001, in Riv. dir. comm., 1996, II, p. 341. 
  
Cass., 03 aprile 1995, n. 3903, in Soc., 1995, p. 1544, con nota di BALZARINI.  
 
Cass., 13 febbraio 1992, n. 1759, in Banca borsa tit. cred., 1993, II, p. 503 e ss., 
con nota di LAMANDINI;  
 
Cass., 26 febbraio 1990, n. 1439,  in Giur.comm., 1991, II, p. 366. 
 
 
CORTI DI APPELLO 
 
App. Roma, 20 novembre 2008, in Guida al diritto, 2009, 12, p. 58. 
 
App. Milano, 23 giugno 2004, in Giur. comm., 2006, II, p.1049. 
 
App. Milano, 9 dicembre 2003, in Soc., 2004, p. 733. 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
127 
 
App. Bologna, 29 gennaio 2003, in Soc., 2003, p. 1120, con nota di DELUCCHI. 
 
App. Milano, 30 marzo 2001, in Giur. comm., 2002, II, p. 200, con nota di 
VENTURA. 
 
App. Torino, 4 dicembre 2000, in Giur.it., con nota di CERRATO. 
 






Trib. Pescara, 2 febbraio 2009, in Foro it., 2009, I, p. 2829. 
 
Trib. Pescara, 16 gennaio 2009, in Soc., 2009, p. 683, con nota di CIAMPOLI. 
 
Trib. Pistoia, 8 settembre 2008, in Banca, borsa, tit. cred., 2010, II, p. 483. 
 
Trib. Napoli, 26 maggio 2008, in Soc., 2008, p. 1435 e ss., con nota di 
CAGNASSO. 
 
Trib. Milano, 13 febbraio 2008, in Giur. comm., 2008, II, p. 762. 
  
Trib. Roma, 5 febbraio 2008, in Soc., 2009, p. 491, con nota di V. 
SCOGNAMIGLIO. 
 
Trib. Roma, 17 luglio 2007, in Riv. dir. comm., 2008, II, p. 211. 
 
Trib. Treviso, 20 giugno 2002, in Giur.it., 2003, p. 2119, con nota di FRAGNELLI. 
 
Trib. Milano, 22 gennaio 2001, in Fall., 2001, p. 1142. 
 
Trib. Napoli, 5 ottobre 2000, in Dir. fall., 2001, II, p. 275 e ss.  
 
Trib. Roma, 17 luglio 1998, in Giur. it., 1999, p. 1458, con nota di MAINETTI. 
 
 
Trib. Bologna, 22 giugno 1999, in Giur. comm., 2000, II, p. 521. 
 
Trib. Roma, 2 febbraio 1999, in Soc., 1999, p. 851, con nota di SALAFIA. 
 
Trib. Torino, 24 ottobre, 1984, in Giur. dir. ind., 1984, p. 694. 
 
Trib. Milano, 18 aprile 1983, in Riv. dir. ind., 1983, II, p. 329. 
 
Trib. Roma, 3 luglio 1982, in Foro it., 1982, I, 2898, con nota di MARZIALE. 
 
 
Claudia Sanna, La responsabilità da attività di direzione e coordinamento. 
Tesi di dottorato in Diritto ed Economia dei Sistemi produttivi – Indirizzo giuridico – Ciclo XXIII 
Università degli Studi di Sassari 
128 
 
 
 
 
 
